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L Konzeptionelle Grundlagen der Einlagensicherung und Anlegerentschädi­
gung 
1 	 1. Das Risiko der Substanzerhaltung und seine rechtliche Erfassung. Kapitalan­
lagen sind mit dem Risiko des Substanzverlusts1 behaftet. Einen völligen oder teilweisen 
Substanzverlust kann der Anleger durch die Insolvenz der Gesellschaft, deren Anteile er 
gekauft hat, oder die Insolvenz des Kredit- oder Finanzdienstleistungsinstituts, das seine 
Anlagen betreut, erleiden. Der jeweils mit einer Anlageart verbundene Schutz vor einem 
Substanzverlust stellt aus Anlegersicht daher einen ganz entscheidenden Faktor bei der 
Auswahl von Kapitalanlagen dar, 
2 Ein vollständiger Schutz vor einer Insolvenz der Gesellschaft, deren Anteile ein Anleger 
erworben hat, besteht nicht, Zwar gewährleisten eine Vielzahl von Kapitalautbringungs­
und Erhaltungsvorschriften sowie Haftungstatbeständen einen weitgehenden Schutz des 
Anlegers2 . Gesellschafts- und kapitalmarktrechtliche Publizitätsvorschriften beseitigen zu 
Lasten von Anlegern vorhandene Informationsasymmetrien3, Das darüber hinaus bestehen­
de untemehtnerische Risiko verbleibt jedoch beim Anleger4 , 
3 	 Von diesem unternehmerischen Risiko zu trennen ist die Gefahr einer Insolvenz des 
Finanzintennediärs, der Kapitalanlagen rur den Anleger betreut. Der Anlegerschutz wird 
durch eine Reihe ineinandergreifender Regelungen sichergestellt. In erster Linie zu nen­
nen ist die Pflicht zur Trennung von Kundenvermögen und Vermögen des Finanzinter­
mediärs, So enthält das Depotgesetz einen Katalog zulässiger Verwahrungsarten rur Wert­
1 Zur Terminologie Hopl, Kapitalalliegerschutz, S. 82 ff, der Substallzerhaltungsrisiko, Infornla­
tionsrisiko, Abwicklungsrisiko. Interessenvertretungsrisiko und Konditionenrisiko unterscheidet. 
2 Assmanll oben § 1 Rdnr. 63 ff; Hopt, Kapitalanlegerschmz, S. 290 ff. 
3 Dazu Assmarm, ZEB \989, 49. 59 ff. 
• Nicht jedes Risiko kann und soll dem Anleger abgenommen werden, ebenso AS5111oml, oben § 
Rdnr. 65, denn effektives Kapitalmarktrecht bedeutet - entgegen den in Krisensituationen immer 
wieder erhobenen Forderungen - nicht die Schaffung von völlig risikolosen Anlagen, Vielmehr hän­
gen Rendite und Risiko voneinander ab. 
2 	 Seihe Mär;; 1999 J. E(~. 
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p~plere (§§ 2 Ir. DepotG). Es beschränkt die Entstehung von Pfand- und Zurückbehal­
tungsrechten Dritter und schreibt die Zustimmung der Eigentümer zur Übereignung (§ 13 
DepotG) vor. Weiterhin wird die Art der Buchfiihrung vorgegeben, um Risiken aus einer 
unzureichenden Dokumentation auszuschließen. Das Gesetz erfaßt zudem die Einkaufs­
kommission (§§ 18 Ir. DepotG) und schreibt unabdingbar (§ 28 DepotG) vor, daß inner­
halb einer Woche das Stückeverzeichnis zu übersenden ist und das Eigentum spätestens 
dann auf den Kunden übergeht. Auch das KAGG setzt in seinem § 6 auf die Vermögen­
strennung als Schutz der Anleger. Dieses Prinzip findet gemäß § 34a WpHG auch auf sol­
che Wertpapierdienstleistungsunteruehmen Anwenduug, die keine Erlaubnis zum Betrei­
ben des Einlagengeschäfts haben. Im noch verbliebenen Anwendungsbereich des § 34 c 
(;l'wO ~(hrl'ibL § (, der Maklef- und IhuLr;igerVO cbt'nEdls Jic VCflllÜgcllSU'Cllllllllg vor. 
Neben das Prinzip der Vem1ögenstrennung tritt der Erhalt der Haftungsgrundlage der 4 
Institute, die dann ftir eventuelle Zugriffe oder Regresse der Anleger zur Verftigung steht. 
Handelt es sich dabei um ein Kredit- oder Finanzdienstleistllllgsinstittlt, wird dessen wirt­
schaftliche Solidität in erster Linie durch die Anforderungen sichergestellt. die das Kredit­
wesengesetz in Form von Gründungsvorschriften und eiuer Aufsicht über den fortlau­
fenden Betrieb eines solchen Instituts vorschreibt'. Die Erfahrung zeigt jedoch, daß die 
Möglichkeiten der Bank- und Wertpapierdienst1eistungsau(~icht die Insolvenz eines Insti­
tuts nicht vollständig verhindern können. Das Aufsichtsrecht gewährt insbesondere keincn 
Schutz vor strafrechtlich relevantem Verhalten der Mitarbeiter. Dies hat sich etwa an den 
Beispielen der Bank of Credit and Commerce International (BCCI) und des Bankhauses 
Barings gezeigt, die gleichzeitig Beleg daftir sind, daß Zusammenbrüche sich nicht immer 
nur auf kleinere Banken beschrällken6 und der Erfahrungssatz "too big to fail" nicht ftir 
alle Fälle Gültigkeit beanspruchen kann. Auch ist das Risiko der Insolvenz nicht notwen­
dig auf "schlechte Zeiten" beschränkt. Dies zeigt der Fall des Bankhauses Herstatt, das 
trotz gesamtwirtschaftlkher guter Lage im Jahr 1974 insolvent wurde. Schließlich kann es 
passieren, daß trotz einer an sich vorhandenen Aufsicht ganze Uanksparten zusannllenbre­
ChClI, wie die Krise der Savings & Loans Associatiolls in den USA gezeigt hat]. Der einzel­
ne Bankkunde hat in der Regel keine Möglichkeit, die Bonität von Instituten umfassend 
zu prüfen. Außerdcm sind Kleinanleger wegen ihres geringen Vermögens auch nicht in 
der Lage, ihre Mittel ausreichend zu diversifizieren. Zudem sind nicht alle Einlagen oder 
Anlagen von Konkursvorrechten (z. B. §§ 32 f. DepotG) oder ähnlichen Regelungen 
(wic z. B. der Gewährträgerhaftung) geschützt. Der Schutz der Bankkundcn vor Verlust 
der Einlagcn erweist sich deshalb als notwendig. Er ist zudem wesentlich, um das Ver­
trauen der Kunden in das System zu erhalten und dieses vor einem Run zu schützenS. 
Einlagensicherung dient daher nicht nur dem Individualschutz, sondern auch dem Funk­
tionenschutz. Die hierftir aufgewendeten Kosten sind im Vergleich zu denen eines Runs 
auf ein oder alle Institut(e) gering. 
Dieser Schutz kann entweder durch Maßnahmen zur Krisenvermeidung (Unterneh­ 5 
mellssicherung) oder durch solche zur Krisenbewältigung (direkte Einlagensicherung) er­
5 Dazu Hopt, Kapitalanlegerschutz, S. 296ff. 
613e1eg hierftir ist die in den USA zu beobachtende Entwicklung. Im Jahr 1983 brachen 47 13anken 
zusammen, 1984 schon 79, 1989 waren es 206, 1991 dann 124. Trotz der zwischen 1989 und 1991 
gesunkenen Zahl der Insolvem:en stieg das durchschnittliche betroffene Vermögen von 142 Mio. 
US-$ im Jahr 1989 auf 509 Mio. US-$ im Jahr 1991, vgl. E(k.'rt, Die Liberalisierung internationaler 
Finanzdienstleistungen durch das General Agreement on Trade in Services (GATS), 1997, S. 34. 
7 Ausftihrlich dazu E.J. Kalle, The S & L Insurance Mess: How Did It Happen?, Washington, 1989 
sowie 11. F Cottrcllli'v1. S.LIII,forlJ. H. W""d (eds.) The Causes and Costs of Depository Institution 
Failures, Boston, London, Dordrccht 1995. 
R Das bislang größte und bekannteste 13eispiel ist der Zusammenbruch von rund 5000 US­
amerikanischen 13anken während der großen Depression in den dreißiger Jahren, vgl. Eckert, Die 
Liberalisierung internationaler Finanzdienstleistungen durch das General Agreement on Trade in 
Services (GATS), 1997, S. 34. 
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folgen". Die im folgenden darzustellcnden Systeme zur Einbgensiclwrtlng und Anleger­
entschädigung regeln nur dcn Schutz der Anleger im Falle der Insolvenz eines Kredit- oder 
Finanzdienstleistungsinstituts. Diese SclJwerpunklbildung erweist sich als sinnvoll, da die 
Unternehmenssicherung aus ordnungspolitisclJen Gründen nur ausmhmsweise bei ge­
samtwirtschaftlichen Zwängen erfolgen sollte. Ansonsten würde eille Unternehmens­
sicherung den Ausleseprozeß des Wettbewerbs teilweise unterbillden und dazu fUhren, daß 
die lleiträge zu einer Sicherungseinrichtung der Existenzsicherung eines selbstverschuldet 
in Not geratenen Konkurrenten dienen"'. 
6 Gerade vor diesem Hintergrund wird verst:indlich, warum man in Deutschland lange 
Zeit die Frage diskutierte ll , inwieweit die Einlagensicherung zum Schutze des Publikums 
IIl1d ZlIlli Erh.i11 der hlllkliollsl;ihigkeil der Wirbdl.lft eille Aufgabe t1l'S Slaall's sei uder 
der betroffenen Branche überlassen werden könne. Im Ergebnis schuf die Kreditwirtschaft 
in den 70er Jahren ein gut funktionierendes, freiwilliges Systcm der Einlagensicherung. 
1998 erfolgte die Umsetzung zweier EG-Richtlinien l2, so daß die Einlagellsicherung und 
Anlegerentschädigung sich heute als ein Mischsystem aus staatlich vorgeschriebener Basis­
deckung und freiwilliger Anschlußdeckung der Dankwirtschaft darstellt. 
7 	 2. Das AbwickJungs- und Verwaltungsrisiko. Einen Teil- oder Totalverlust der 
Kapitalanlage kann ein Ein-IAnleger auch dadurch erleiden, dJ!\ der JOinanzintcrmediär das 
fremde Vermögen unterschlägt. Dieses Risiko wird herkömmlich als Abwicklungs- und 
Verwaltungsrisiko bezeichnet. Aufgrund seiner Sachnähe zum Substanzerhaltungsrisiko 
wird es von den Systemen zur Einlagensicherung und Anlegerentschädigullg miterfaßt. 
8 	 3. Einlagensicherung und Anlegerentschädigung als Faktor des Wettbewerbs. 
Das Vorhandensein und die Höhe einer Einbgensicherung stellen wichtige Faktoren im 
Wettbewerb der Institute dar13 • So kann der Einlagenschutz ein Mittel sein, das Abwan­
dern von Kunden zu Nichtbanken zu verhindern, sofern nur ßanken, nicht aber andere 
Fill311zdil,mtleister der Einbgensicherung angehören dürfcn. Dieser EIli:kt wird sogar noch 
verstärkt, wenn Werbung mit der Zugehörigkeit zur Einlagensicherung erlaubt ist. Die Ein­
lagensicherung kann zu einer Wettbewerbsverzerrung fuhren, wenn die Finanzierung über 
weitgehend risikounabhängige Beiträge erfolgt, risikofreudige Danken dadurch ihr Risiko 
auf die Sicherungseinrichtung abwälzen können und sich damit zu Lasten anderer Institute 
Wettbewerbsvorteile verschaflen 14• Unterliegen ausländische Zweigstellen anderen Eill­
hgesicherullgsbedinguugen als inländische Institute, wirkt dies ebenfalls wettbewerbsverzer­
rend. Die Ausgestaltung der Einlagensicherung kann sogar dazu benutzt werden, angeschlos­
sene Institute zu reglementieren und auf diese Weise den Wettbewerb zu beschränkenI'. 
9 	 Schließlich besteht die Gefahr, daß eine Einlagensichemng, die 100% der Einlagen 
deckt, Kapitalanleger zu einer Gleichgültigkeit im Hinblick auf die ßonität eines Instituts 
veranlaßt ( .. moral hazard"). Die Anleger werden selbst dann das Institut mit dem höch­
sten Zinsangebot wählen, wenn sie positiv wissen, daß das Institut nicht so solide ist wie 
<) Zur Tenllinologic Sc/,iillcr. EinlagcllSicherung, S. 26 mwN. Die Einlagemkherungsrichtlillie ver­
wendet hierfUr die Begriffe "Schutz,ystemc" einers<.'it, (Erwägungsgrund 11 und Art. 3 Ab" I) und 
"Einlagensicherung" audererseit,. Zu den verschiedenen Formen der Eiulagensicherung Szagww/ 
VO(~I, Einlagemicherung, S. 29 II 
UI Ausftihrlich aus betriebswirtschaftlicher Sicht Keller. Einlagensicherullg, S. 170 ff, 206; ebenso 
OLG Köln, DZWiR 1993, 196, 198; LG Bonn, DB 1992, 879, 880; He'/,I, Kapitalanlcgemhutz, 
S. 303[; SeI'ill/l'r, Einlagcnsicherung, S. 62ff; Vreller, ZII' 1992, 1597, 1602. 1607. 
I' Wettbewcrbscnquctc, DT-Des. V13500, S. 1411f; H.j. Halm, Einlagcnsicherung als Staatsauf­
gabe, Gedächtnisschrift Geck, 1989, S. 301, 303ff; O. Halm, ZfgG 1981, 124, 125; HOI'I, Kapitalan­
legerschutz S. 303 [; SeI,iillC/, Einlagensicherung. S. 46 ff. 
12 Dazu sogleich unter Rdnr. lOfT. 
,) I'ca!li"li, ßankenailfsicht, S. 2271; Schöller, Einlagemicherung. 
14 2ill/lI/l'/, ZDB 1')92. 286. 295. Eine derartige Abwälzung war eine der Ursachen der Krise der 
Savings & Lo.ns AssociatiOI1S in den USA, vgl. Dell/,cile UII/ldesb" .. k, Mouatsbcricht Juli 1992, S. 30, 35. 
'5 Einzelheiten bei S{l!iilll'r, Einllgensicherung, S. 66 ff. 
Sc/he 
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die Konkurrenz. Das Institut wiederum kann diesen Faktor aktiv fiir seine Geschäftspolitik 
nutzen und gleichsam einkalkulieren. Die Einjagensicherung wird damit indirekt zu einem 
Instrument der Subventionierung schwacher Institute. Ob sich allerdings eine solche An~ 
reizstruktur dadurch ändern läßt, daß man einen Selbstbehalt oder eine Sicherungshöchst­
grenze einfiihrt, muß zumindest fiir Kleinanleger bezweifelt werdeni!.. Diese können die 
IlOlliüt ulld Risikell zumeist nicht einschätzen. Zudem büßt die Einlagensicherung durch 
den Selbstbehalt einen ihrer wesentlichen Vorteile ein. Die Furcht vor dem Verlust des 
Selbstbehalts kann nämlich Anlaß zu massiven Geldtransfers geben und damit die Krise 
eines Instituts verschärfen. Folge des Selbstbehalts können auch Wettbewerbsnachteile 
fur kleinere Institute sein, weil Anleger größere und d;lInit w~hrscheinlich krisensichere 
Institute bevorzugen werden. Kleinanleger bezögen die Höhe des Risikos nur dann in ihre 
Entscheidungen ein, wenn die Risiken ausdrücklich offengelegt würden, etwa indem die 
Kunden zwischen verschieden geschützten Kontenarten und iufolgedessen untersclüedli~ 
ehen Kontoftihrungsgebühren wählen könnten l7 Aber auch diese Lösung erweist sich als 
nicht zufriedenstellend, denn es wäre dann Aufgabe des Anlegers, der ein ungeschütztes 
oder nur teilweise geschütztes Konto wählt, sich laufend über die ßonität des Instituts zu 
informieren. Hierftir fehlen dem Kleinanleger aber wiederum die Mittel. 
II. EUfoparechtlicher Hintergrund der Einlagensicherung und Anlegerent­
schädigung 
1. Die Richtlinien. Das bislang in Deutschland gültige System der freiwilligen Einla- 10 
gensicherung wurde zum 1. 8. 1998 einer gesetzlicher Neuregelung unterworfen lH , mit der 
der Gesetzgeber die EG~Einlagensicherungsrichtlinie (im folgenden ESRL)19 und die EG~ 
Anlegerentschädigungsrichtlillie (im folgenden AERL)2° in deutsches Recht umgesetzt hat. 
Die Neuregelung des deutschen Rechts läßt sich daher nur vor dem Hintergrund der bei­
den Richtlinien lind der von der EU im ßereich des Kapitalmarktrechts verfolgten Rege­
lungsphilosophie verstehen21 . 
Die EG-Kommission stellte bereits im Segre~ßericht VOll 1966 fest, daß nicht nur die 11 
Verwirklichung der Kapitalverkehrsfreiheit (Art. 67 ff. EGV a. F.), sondern die Integration 
der Kapitalmärkte insgesamt notwendige Voraussetzung fiir die Realisierung der 
Warenverkehrs-, Diellstleistungs- und Niederlassungsfrciheit lind damit flir die Vollen­
dung des ßinnenmarkts ist22. Diesem Ziel diente eine Vielzahl von Richtlinien, mit denen 
die Gemeinschaft in den letzten heiden Jahrzehnten rechtliche Hemmnisse im ßereich des 
Bank-, ßörsen-, Wertpapier- und Investmentrechts beseitigt hat. Die Eil1lagensicherungs~ 
16 Kritisch deshalb auch B,II/"" EG-13ankrechtshannonisierung, S. 173, 185; I'vfiisdlcl, Public Law of 
ßanking, Rdnr. 230; Da/I', International llanking, S. 65 f; Zimmer, Dallkenr~gulierung, S. 259 f; dl'YS. 
ZllD 1992,286,289; U. H. Sr/weider, EuZW 1990,361; anders offenbar Pud,i,,/;, ßankenaufSicht, S. 228, 
fiir dcn gegen einen Sclbstbehalt nur das Fortbestehen der Gefahr massiver Einlagenabzüge spricht. 
.7 Glllzwilla.Dicl/rr, Einlagensicherungssystem, S. 159 ff. 
IK Gesetz zur Umsetzung der EG-Einlagensicherungsrichtlinie und der EG-Anlegerelltschädigungs­
richtlinie vom 16. 7. 1998, BGBL I 1842. 
'0 Richtlinie des Europäischen Parlamentes und des Rates vom 30. 5. 1994 über Einlagensichc­
rungssystcme (94119/EWG), All!. EG Ne. L 135 vom 31. 5. 1994, S. 5; abgedruckt bei Llil/cr, Euro­
päisches Unternehmensrecht, S. 440 ff Dazu etwa Frallke, ZfK 1994, 7320-; J,i'l'bcr, Die Bank 1994, 
4760; nocrm, EuZW 1994, 750ff; Set/,e ZBD 1998,305, 309ff; lkck, KWG (Stand 3/98), § 233 
Rdnr.20ff 
20 Richtlinie des Europäischen Parlaments und des Rates vom 3. März 1997 über Systeme fiir die 
Entschädigung der Anleger (97/9/EG). Allt. EG Nr. L 84 vom 26.3. 1997, S. 22; dazu Kcssd, AG 
1997, 3131f; Se,he Zllß 1998. 305. 3091f. 
21 Auf die Wiedergabe des Inhalts der Richtlinicn wird an dieser Stelle verzichtet, vgl. stau dessen 
Set/li' ZDB 1998, 305, 309 ff. 
22 KOlllmissicm der Ellro/'IIÜc/u'" GI'/IIl'imc//ajim, Der Aufbau eines Europäischen Kapitalmarkts: Bericht 
einer von der EWG-Kommission cingcsNzten Sachverständigengruppe, Brüssel 1966, S. 15 ff, 39 ff. 
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und die Anlegerentschädigungsrichtlinie sind Teil dieses komplexen Regclungsgebäudes. 
Während die EinlagensicherLIngsrichtiinie2J Kreditinstitute erfaßt, betrifft die Anlegerent­
schädigungsrichtlinie24 Wertpapierfirmen. Diese Zweiteilung beruht auf einem unter­
schiedlichen Hannonisierungstempo im Hinblick auf diese Finlnzintermediäre. Die 
Kommission orientierte sich bei den Richtlinien nicht am Modell der Universalbank, son­
dern legte einen sehr engen Begriff des Kreditinstituts zugrunde. Von der Ersten 
Bankrechtskoordinierungsrichtlinie und den auf ihr aufu:lUenden Richtlinien25 silld nur 
Institute erfaHt, die Einlagen entgegennehmen und Kredite vergeben (Art. 1, 1. Spiegel­
strich der Ersten Bankrechtskoordinierullb'Srichtiinie). Wertpapierdienstleistungen blieben 
deshalb zunächst ausgeklammert und wurden erst mit der Wt'rtpapierdit'llstleistllngsricht­
linic von I !)!)Y" vcrglcichbaren Bedingungen untcnvorfen, wie sie fur Kreditinstitute 
schon seit 1989 galten. Die einmal begonnene Zweiteilung der Regelung setzte die Kom­
mission konsequent auch im Bereich der Sicherung der Ein-IAnleger rur den Fall des 
Konkurses eines Kreditinstituts oder einer Wertpapierfirma fort. In beiden Richtlinien 
verfolgte die Kommission jedoch das gleiche Regdungsanliegen. 
12 Die Liberalisierung und Dereguliertlng des Diemtleistungs- lind Niederlassungsrechts 
der Kreditinstitute und Wertpapierfirmen brachte eine Zunahme des Preiswettbewerbs 
und gleichzeitig eine Erhöhung des Insolvenzrisikos fiir Anleger mit sich27 Ein Mindest­
schutz VOll Kapitalanlegern im Falle der Insolvenz eines Kreditinstituts oder einer Wert­
papierfirma erwies sich damit als notwendig, zumal die Mitgliedstaaten eine Empfehlung 
zur Einlagensicherung aus dem Jahr 198626 weitgehend unbeachtet ließen. Nicht alle Mit­
23 S. o. Fn. 19. 
24 S. o. Fn. 20. 
25 Erste Richtlinie des Ratt's vom 12. 12. 1977 zur Koordinierung dt'r Rcchts- und Verwaltullgs­
vorsfhriften ülwr die Aufilahlllt· und Ausübunv; der Tätigkeit der Kreditlllstiwtc (77/780/EWG). 
AU!. EG Nr. L 322 vom 17.12. 1977, S. 30, mit allen späteren Änderungen abgedruckt bei Lutta, 
Europäisches Unternehmensrecht. S. 312 tT sowie Zweite Richtlinie des Rates vom 15. 12. 1989 zur 
Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften über die Aufnahme und Ausübung der 
Tätigkeit der Kreditinstitute und zur Änderung der Richtlinie 771780/EWG (89/646/EWG), Aß!. 
EG Nr. L 386 vom 30. 12. 1989, S. 1, mit nachfolgenden Änderungen abgedruckt bei LI/Urr. Euro­
paisdll's Untemchmensrecht, S. 332 tT. Die Erste Richtlinie wurde antizipiert - durch die Zweite 
KWG-Novelle, UGm 197<> 11121. uml durch die Dritte KWG-Novelle, UGm 1984 11693, umge­
setzt. Zur Richtlinie 1'rol,,'% Europäische Aufsicht über das Kreditwesen, Frankfurt/M. 197'); KII"f,j, 
Europabankrecht, in: Griller (Hrsg.) Banken im Binnenmarkt. Schriftenreihe des Forschungsinstituts 
fiir Europafragen ßd. 7, Wien 1992. S. 33 tT. Die Zweite Richtlinie wurde durch die 4. KWG­
Novelle vom 21. 12. 1992, ßGßlI 2211, umgesetzt; dazu Lelmll<?ff, KWG-Novelle verabschiedet ­
Grundgesetz der Banken weitgehend neu gefaßt -, WM 1993, 277 ff; 11'~III"dl, Die Vierte KWG­
Novelle, DZWir 1993. 3911; Gr!!!"r. Die 4. KWG-Novelle und der neue Grundsatz !, Sparkasse 1992, 
56~f. Zur Richtlinie H<>m, ßaukrecht auf dem Weg nach Europa, ZlIB 19!!9, 107. 110ff; ZmJI/il', 
Towanls J European llanking Act, 25 CMLR 1988, 263 ff; Elldill.t;, Freedol11 of Establishment and 
I'recdolll tu l'rovide Services Thc Proposcd Second Banking Coordination Diret:t1ve, ELR 1990, 
6011; CI,lr/olli, Vers un marche unique des ßanques, Cahiers de Droit Europ"en 19X9, 504tT. Zu den 
sie ergäuzenden Richtlinien vgl. LI/ller, Europäisches Untemehmensrecht, S. 308 ff. 
26 Richtlinie des Rates vom 10. 5. 1993 über Wertpapierdienstleistllngen (93/22/EWG). AßI. EG 
Nr. L 141 vom 11. 6. 1993. S. 27 ff, mit allen späteren Änderungen abgedruckt bei L,mcr, Europäi­
sches Unternehl1lconsrecht, S.459ff; umgesetzt durch das 2. Finanzmarktforderllngsgesetz. BGll! 
1994 I 1749, und die Sechste KWG-Novelle, BGBI 1997 12518, sowie Richtlinie des Rates vom 
IS.3. 1993 über die angelliessenc Eigenkapitabusstattullß VOll Wertpapierfinnen und Kreditinstituten 
(93/6/liWG), Aß!. EG Nr. L 141 vom 11. 6. 1993, S. 1 ff. umgesetzt durch di ... Sechst... KWG­
Novelle. Zur Elltstehung der beiden Richtlinien Bt,t(~cr und .ICH/Seil, in: lIiischgcn/Schlleider (Hrsg.), 
Ocr europäische Dil1llCllln;ukt 1992. FrJnkfurt 1990, S. 263 ff, 285 ff. 
27 LI/ller, Europäisches Unternehmensrecht, S. 434. 
2" Empfehlung der Kommission vom 22. 12. 1986 zur Einfiihrung von Einlagensicherungssystemen 
in der Gemeinschaft (87/63/EWG), AßI EG Nr. L 33 vom 4.2. 1987, S. 16; dazu Bader, EG­
(r(1r/sclzllt!.~ Iliidwe Seile) 
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gliedstaaten verfiigten über ein System zur Einlagensicherung und die bereits vorhandenen 
Systeme waren zu uneinheitlich29• Deshalb und wegen des zwischenzeitlich eingetretenen 
Zusammenbruchs der BCCI wählte die Kommission den \Veg einer Harmonisierung über 
Richtlinien. Sie ordnete den durch Einlagensicherung und Anlegerentschädigung vermit­
telten Anlegerschutz als ebenso wichtig ftir die Vollendung des Binnenmarktes ein wie die 
Hannonisierung des Aufsichtsrechts·l!'. 
2. Die Umsetzung der Richtlinien in deutsches Recht. Die gesetzliche Neurege- 13 
Iung zur Umsetzung der beiden EG-Richtlinien in deutsches Recht erfolgte mit dem Ein­
lagensicherungs- und Anlegerentschädigungsgesetz (im folgenden EsAeG)31. Daneben 
wurden zahlreiche Votschriften im Kreditwesengesetz. Wertpapierhandelsgesetz und 
Steuerrecht angepallt, die die EinlagclIsicherung und Anlegerentschädigung berühren. Der 
Gesetzgeber verfolgte das Ziel, nur die Mindeststandards der beiden EG-Richtlinien 
umzusetzen und die zulässigen Ausnahmen zu nutzen, um die Belastung der Institute 
möglichst gering zu halten32 . Der betroffenen Branche sollte die Möglichkeit einer freiwil­
ligen höheren Sicherung der Einleger erhaltcn bleiben. Das Gesetz erlaubt daher neben 
den gesetzlichen Entschädigungseinrichtungen auch freiwillige Einlagensicherungsfonds, 
die eine Anschlußdeckung anbieten. Zuvor bestehende Strukturen der Einlagensicherung 
sollten genutzt, die zu schaffenden Sicherungssysteme möglichst finanzstark ausgestaltet 
werden. Der Gesetzgeber war zudem bestrebt, eine wettbewerbsncutrale Umsetzung zu 
erreichen. 
III. Die Entschädigungseinrichtungen 
1. Die ßasisdeckung durch die gesetzlichen Entschädigungseinrichtungen. 14 
a) S()lIden'cmliiJ~ftl IIlId Z""rdl/l/llS. Die deutsche Bankwirtschaft verfugte über ein gut ausge­
bautes System freiwilliger, privatrechtlicher Sicherungseinrichtungen. Aufgrund verf.ls­
sungsrechtlicher BedenkenD sah sich der Gesetzgeber gehindert. die Umsetzung der 
Richtlinien durch eine staatliche Anerkennung dieser Einrichtungen und Anpassung ihrer 
Sichcrungsbedingungen vorzunehmen. Bedenken bestanden auch deshalb, weil die Zulas­
sung als Kredit- oder Finanzdienstleistungsinstitut künftig von der Zugehörigkeit zu einer 
Entschädigungseinrichtung abhängen mußte. Die Institute hätten also verpflichtet werden 
müssen, sich einer privaten Sicherungseinrichtung anzuschließen, WJS dem Gesetzgeber im 
Hinblick auf die negative Vereinigungsfreiheit bedenklich erschien. Eine solche Lösung 
erschien zudem impraktikabel. Zwar bestünde 3ufgrund ihres Monopolcharakters ein 
durchsetzbarer Anspruch auf Aufnahme in die EinlagensicherungsfondsJ4 , doch wäre seine 
Durchsetzung im Prozeßwege langwierig.15. Aufgrund der Vorgaben der Richtlinien hätte 
man den privaten Sicherungseinrichtungen außerdem das Recht zum Ausschluß von Mit­
gliedern beschneiden müssen, da die Richtlinien einen Ausschluß nur mit Zustimmung 
der Aufsichtsbehörde erlauben. Aus diesen Gründen entschloß sich der Gesetzgeber, die 
Entschädigungseinrichtungen öffentlich-rechtlich zu organisieren36 • Die auf diesem 
(ForIlC!Z""g der P'~ß'lIlle) 

ßankrechtsharmonisicrung, S. 173. 184; Willlzell. Die Bank 1987. 266ff; D. Sei/millI, ZfK 1990,278, 

289 f; Luller, Europäisches Unternehmensrecht. 3. Anfl. 1991, S. 115. 

29 Ein Überblick findet sich bei Dmtsche BlIlldesballk. Monatsberichtjuli 1992, S. 30. 36; W. Gnllld· 
"'<lIm, ZfK 1993, 72, 79; PCCdlioli, Bankenaufsicht, S. 226 ff; SchölleT, Einlageusicherung, S. 38 ff. 
)0 Erwägungsgrund Nr. 2, 4 der ESRL. Siehe auch Erwägungsgrund Nr. 4 der AERL. 
" Dieses ist in Art. 1 des in Fn. 18 genannten Gesetzes geregelt. 
32 I3T-Drs. 13/10188, S. 131: 
.11 Ob dic Bedenken wirklich stichhaltig wÄren, bnn an die~er Stelle nicht im Detail erörtert werden . 
.1< Zum Monopolcharakter des Einlagensicherungsfonds Mösd,../. Monopolverb:llld, S. 23 I: 
J, Vgl. im einzelnen H.]. Halm, Gedächtnisschrilt Geck, 1989, S. 31Sf 
J/. Gleichwohl ist es gelungen, die bereits bestehenden privatrechtlichen Eilllagcnsichcrung:;folld~ zu 
integrieren, dazu sogleich Rdnr. 18fT.. 20 fT. 
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Wege geschaffenen gesetzlichen Entschädigungseinrichtungen decken, wie später noch 
ausführlicher dargestellt wird, nur die nach den Richtlinien gdorderte Mindestentschädi­
gung. 
15 Kraft Gesetzes werden bei der Kreditanstalt rur Wiederautbau drei nicht rechtsfahige 
Sondervermögen errichtet (§ 6 Abs. 1 EsAeG), denen jeweils bestimmte Institutstypen zu­
geordnet werden37• Die Zuordnung richtet sich nach der Rechtsform des Instituts und der 
Art der erlaubten Dankgeschäfte. Nr. 1 erfaßt die privatrechtIichen, Nr. 2 die öffentlich­
rechtlichen Einlagenkreditinstitute311 • Dabei decken die Sondervermögen auch die von den 
Einlagenkreditinstituten erbrachten Wertpapierdienstleistungen ab. Das dritte Sonderver­
mögen erfaßt alle übrigen Institute, die Wertpapiergeschäfte betreiben, ohne Einlagenkre­
dilimtilllte zu seilI. Gellleim Sillll also die ill § I Nr. 2 bis <I EsAeG gell;lIIulell Kreditimti­
tute und Finanzdienstleistungsinstitute. Durch die Einbindung der Sondervermägen in die 
Kreditanstalt rür Wiederautbau nutzt man deren schon vorhandene Organisationsstruktu­
ren. Die Dildung von Sondervermögen verhindert, daß Ansprüche ullmittelbar von der 
Kreditanstalt fiir Wiederautbau eingefordert werden können. Klagen sind vielmehr direkt 
gegen das jeweilige Sondervermögen zu richten (§ 6 Abs. 1 Satz 3 EsAeG). 
16 Da die Richtlinien die Anzahl der Entschädigungseinrichtungen in den einzelnen Mit­
gliedstaaten nicht vorgeben, konnte der Gesetzgeber die Al1(~paltung in drei Sonderver­
mögen vornehmen. Um nur die jeweiligen Risiken einer Dankgruppe' zu erL1ssen und In­
stitute davor zu schützen, branchenfremde Risiken mittragen zu müssen"''', hätte sich eine 
weitaus stärkere Ausdifferenzierung angeboten. Dem stand das Regelungsziel gegenüber, 
möglichst finanzstarke El1tschädigul1bTSeinrichtungen zu schaffen40, weshalb die Anzahl der 
Sondervermögen gering zu halten war, um ihnen einen größeren Anteil am Gesamtbei­
tragsvolumen zu sichern. Die Beschränkung auf nur drei Soudervermögen ist daher als 
KOlllpromiß zu verstehen. 
17 I)) AI/der/mg dcr ZlIordllll/lg. Das Dundesaufsichtsamt für das Kreditwesen bun ein Institut 
oder alle Institute einer Gruppe auf Antrag einer anderen Entschädigullgseinrichwng zu­
ordnen (§ 6 Abs. 2 EsAeG). Voraussetzung ist, daß für den Wechsel ein berechtigtes Inter­
esse besteht, daß die Aufgabe der bisherigen Entschädigungseinrichtung nicht gefahrdet wird 
und daß die neue Entschädigungseinrichtung zustimmt. Als berechtigtes Interesse ist etwa 
ein Rechtsformwechscl des Instituts anzusehen41 • Beantragen alle Institute einer Gruppe 
den Wechsel zu dem Sondervermögen einer anderen Gruppe, geben sie damit zu erken­
nen, daß sie keine eigene Risikozuordnung wünschen und auf den mit Abs. 1 gewährten 
Schutz verzichten wollen. Im Falle des Wechsels der ganzen Institutsgruppe zu einer an­
deren Entschädigungseinrichtung wird die alte Entschädigungseinrichtung aufgelöst. Die 
Einzelheiten sind einer I~eclltSverordnllng des Bundesministers der Finanzen vorbehalten. 
18 I) Beliehc//{' EIIIsdliidl:<!1II~1!5cillTidIlIllI.I!C/I. Die Einlagensicherungsrichtlinie gestattet den 
Mitgliedstaaten, vorhandene Sicherungssystellle an die neue Regelung anzupassen. Die 
Richtlinie überläßt den Mitgliedstaaten insbesondere die Regdung der Organisation und 
der Art der Finanzierung von Entschädigungssystemen. Deshalb konnte der deursche 
Gesetzgeber eine Regelung schaffen, die die Uankwirtschaft in die neuen rechtlichen 
Rahmenbedingungen einbindet. Der Gesetzgeber erlaubt daher die Übertragung der ge­
setzlichen Aufgaben einer Entschädigungseinrichtung im Wege der Dcleihung auf eine 
.\7 Die bei der Zuordnung verfolgte Regelungstechnik erschließt sich erst vollständig, wenn man 
die Knterien des Anwendungsbercichs in § I EsAeG (dazu später ausführlich unter Rdnr. 29 fI) und 
die Zuordnung in § 6 EsAeG zusammen liest. 
J8 Dabei decken die Sondervermögen auch die von diesen Institutcn erbrachten Wertpapicrdit'nst­
leistungen ab. Hiermit wollte man dem Universalbankensystem Rechnung tragen, UT-Dm. 13110188, 
S. 	I 'J. 
3'1 Diesen Gesichtspunkt betont etwa D. SeI/IIIMr. ZfK 1990, 278, 283 . 
• 0 ßT-Drs. 13/10188, S. 19. 

41 DT-Drs. 13/10188, S. 20. 

8 	 SeIllI? Miir" r999 I. Erg. 
§ 30 Einlagensicherung und Anlegerentschädigung 19-21 § 30 
juristi~che Person des Privatrechts (§ 7 EsAeG). Voraussetzung der Beleihung ist, daß die 
juristische Person sich bereit erkJärt, die Aufgabe einer Entschädigungseinrichtung zu 
übernehmen, und sie die Gewähr CUr eine hinreichende Erftillung der Ansprüche der An­
leger bietet (vgJ. im einzelnen § 7 Abs. 1 Satz 2 EsAeG)42. Die Pflicht zur Übernahme der 
Aufgaben einer Entschädigungseinrichtung bedeutet, daß maximal drei Beleihungen, also 
eine pro Institutsgruppe i. S. d. § 6 Abs. 1 EsAeG. denkbar sind. Im Falle der Beleihung 
tritt die private Sicherungseinrichtung an die Stelle des Sondervermögens und übernimmt 
deren Rechte und Pflichten (§ 7 Abs. 2 EsAeG). Beliehene Entschädigunb'lieinrichtungen 
sichern daher nur die nach dem Einlagensicherungs- und Anlegerentschädigungsgesetz 
geforderte Basisdeckung. Zu den Pflichten, die übernommen werden, zählt auch der 
gesetzliche Aulilalnllczwang für Krcdit- und Finallzdicnstleistungsinstitute. denll die Zu­
gehörigkeit zu einer Entschädigungseinrichtung ist nach neuem Recht Hir diese Institute 
Pflicht. 
Die Bankwirtschaft hat die Möglichkeit der Beleihung in zwei Fällen genutzt. Die Ent- 19 
schädigungseinrichtung deutscher Banken GmbH, eine hundertprozentige Tochtergesell­
schaft des Bundesverbands Deutscher Banken e. V., übernimmt die Sicherung privatrecht­
licher Einlagenkreditinstitute und Bausparkassen43• Für die öffentlich-rechtlichen Einlagen­
kreditinstitute hat der Bundesverband der öffentlichen Banken Deutschlands e. V" Bonn, 
den gleichen Weg eingeschlagen. Seine hundertprozentige Tochtergesellschaft, die Ent­
schädigungseinrichtung des Bundesverbands der öffentlichen Banken Deutschlands GmbH, 
übernimmt ebenfalls im Wege der Beleihung44 die gesetzliche Basisdeckung dieser Institu­
te. Die nach dem Gesetz vorgesehenen Erstbeiträge von Instituten, die bereits einem der 
freiwilligen Einlagensicherungsfonds angehörten, werden im Wege der Mitte1übertragung 
von dem Einlagensicherungsfonds auf die GmbH beglichen (§ 19 Abs. 1 Satz 4 EsAeG). 
Erstmalig angeschlossene Institute entrichten ihren Beitrag dagegen aus eigenen Mitteln 
direkt an die GmbH. 
2. Die Anschlußdeckung durch freiwillige Einlagensicherungsfonds. Die Richt- 20 
linien schreiben im Hinblick auf den Sicherungsumfang nur einen Mindestschutz vor, den 
die Mitgliedstaaten erhöhen dürfen. Der deutsche Gesetzgeber hat diese Option nicht un­
mittelbar genutzt, da die Ansprüche aus dem Einlagensicherungs- und Anlegerentschädi­
gungsgesetz auf den nach der Richtlinie vorgesehenen Mindestumfang begrenzt sind. Er 
stellt den schon bestehenden freiwilligen Sicherungseinrichtungen jedoch frei, ihre um­
fangreiche Sicherung zusätzlich zur gesetzlich vorgeschriebenen anzubieten4s• Will ein 
Kreditinstitut eine solche, über das Einlagensicherungs- und Anlegerentschädigungsgesetz 
hinausgehende Sicherung erlangen, muß es sowohl der gesetz.lichen wie der freiwilligen 
Einlagensicherung angehören. Eine Zugehörigkeit allein zu einem freiwilligen Einlagen­
sicherungsfonds ist nicht ausreichend, denn es handelt sich nicht um eine Entschädigungs­
einrichtung im Sinne der Richtlinien und des Einlagensicherungs- und Anlegerentschädi­
gungsgesetzes, so daß eine freiwillige Mitgliedschaft nicht die notwendige Voraussetzung 
rur die Zulassung nach dem Kreditwesengesetz darstellt46• 
Der Einlagensicherungsfonds des Bundesverbands Deutscher Banken e. V. nutzt die 21 
Möglichkeit der Schutzerhöhung und bietet eine Anschlußdeckung an die gesetzliche 
Einlagensicherung an. Voraussetzung der Mitwirkung am Einlagensicherungsfonds ist die 
.~ Zu den übrigen Voraussetzungen einer Beleihung Hocrcu, Sclb$trcgulicrung, S. 94 ff mwN. 
H Die Beleihung erfolgte durch die Verordnung über die Zuweisung von Aufgaben und Befug­
nisse" einer Ent"hädigun{;Scinriehwng an die Entschädigungseinrichtung deutscher Banken GmbH 
vom 24.8. 1998. BGBL I 2391. 
.4 Verordnung .iiber die Zuweisung von Aufgaben und Befugnissen ...iner Entsehädigungseinrich­
tung an die Entschädigungseinrichtung des Bundesverbandes Öffcntlichcr Banken Deutsch/Jnds GmbH 
vom 24. 8. 1998, BGBI. 12390. 
4~ fiT-Do. 13/10188, S. 17, 19. 
4613T-Drs. 13/10188, S. 19. 
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Mitgliedschatt des Kreditinstituts in einem der 11 Regionalverbände des Bundesverbands 
Deutscher Banken e. V. Aufgenommen werden auch Zweigstellen ausländischer Banken 
aus EU-StaatenH . Weiterhin hat dasjeweiJige Mitglied die Voraussetzungen des Statuts des 
Einlagensicherungsfonds, insbesondere dessen § 3, zu errullen. Danach' muß das Institut 
über ein haftendes Eigenkapital verfUgen, das den Anforderungen der §§ 32f KWG ent­
spricht. sowie über zwei geeignete und zuverlässige Geschäftsleiter. Aus bedeutenden Be­
teiligungen am Institut darf keine Gefahrdung einer soliden und umsichtigen Geschäfts­
fuhrung folgen. Schließlich ist das Institut verpflichtet, ein ausgeglichenes Geschäftsergeb­
nis im laufenden Geschäftsjahr und die notwendige Liquidität vorzuweisen und 
Bankgeschäfte entsprechend den Vorgaben des KWG ordnungsgemäß durchzufiihren. Die 
gellannlen VOI'ausselZtingell ulllerscheidell sich im Ergebnis damit nicht von denen, die 
ein Kreditinstitut ohnehin nach dem KWG zu errullen hat. Zusätzlich ist jedoch der Bei­
tritt des Instituts ZUlll Priifungsverband deutscher Banken erforderlich. Außerdem IlIUß das 
Institut sich jährlich entsprechend den "Grundsätzen rur das Klassifizierullgsverfahren" 
einer Risikoklasse zuordnen lassen. Eine erstmalige Aufnahme in den Einlagensicherungs­
fonds erfolgt nur, wenn die Bank in Klasse A eingruppiert wird. Die Finanzierung erfolgt 
über eine UmJage, die 0,30/00 des Bilanzpostens "Verbindlichkeiten gegenüber Kunden" 
ausmacht (vgl. im einzelnen § 5 Abs. 1 des Statuts). Institute. die in Klasse C eingruppiert 
sind, werden zu höheren Umlagen herangezogen (§ 5 Abs. I ades Statllts), UIlI zu verhin­
dem, daß Banken ihre erhöhten Risiken auf den Fonds abwälzen. Neuaufgenomlllene In­
stitute werden zu einer Einmalumlage von 0,9%0 herangezogen (§ 5 Abs. 2 des Statuts). 
Die Institute werden verpflichtet. auf die Zugehörigkeit und den Schutzumfang in ihren 
AGB hinzuweisen (§ 5 Abs. 4 des Statuts). Ein Ausschluß von Kreditinstituten ist unter 
den Voraussetzungen von § 4 des Statuts möglich. Die Gläubiger sind vom Ausscheiden 
des Instituts aus dem Fonds zu unterrichten (§ 23a Abs. 2 KWG). 
22 Der Einlagensicherungsfonds behält die bislang vorgesehene Deckung (§ 6 dcs Statuts) 
bei, wird aber eine Subsidiaritätsklausel in seine Statuten aUfilellll1en''". Danach erfolgt eine 
Zahlung nur, soweit dem Einleger keine Ansprüche gegen andere Sicherungseinrichtun­
gen zustehen oder er von diesen keine Zahlungen erlangen kann. Der Einlagcnsiche­
rungsfonds sichert nach § 6 Abs. 1 seines Statuts solche Verbindlichkeiten gegenüber 
Nichtkreditinstituten, die im Bilanzposten "Verbindlichkeiten gegenüber Kunden" auszu­
weisen sind. Gesichert sind weiterhin Verbindlichkeiten gegenüber Kapitalanbgegesdl­
schaften und deren Depotbanken, soweit es um Teile des Fondsvermägens geht. Nicht 
gesichert sind dagegen Forderungen aus Wertpapierdienstleistungcn, da insoweit das 
Depotgesetz ausreichenden Schutz bietet und der Fall einer Unterscblagung von Kunden­
papieren nur sdten vorkommt. 
23 Die Sicherungsgrenze beträgt je Gläubiger 30% des haftenden Eigenkapitals i. S. v. § 10 
Abs. 2 KWG, das zum Zeitpunkt des letzten Jahresabschlusses bestand. Nimmt man als 
llcispiel ein Kreditinstitut mit dem Mindestkapital von derzeit 10 Mio. DM (§ 33 Abs. 1 
Satz 1 Nr. 1 KWG), bedeutet dies eine Sicherungsobergrenze von 3 Mio. DM je Einleger. 
Die Subsidiaritätsklausel wird dazu fUhren, daß der Einlagensicherungsfonds Anleger 
Hur noch insoweit entschädigt, als sie nicht schon von der gesetzlichen Entschädigungsein­
richtung, die Ansprüche bis 20 000 ECU sichert, Deckung erhalten haben. Soweit be­
stimmte Gl:iubiger von der gesetzlichen Sicherung ganz ausgeschlossen sind, das Statut des 
Fonds sie dagegen schützt (z.B. Einlagen in Nicht EU- und EWR-Währungen), über­
nimmt der Einlagensicherungsfonds die Deckung in vollem Umfang bis zur Sicherungs­
47 Für sie gilt neben dem Statut des Ein!agcnsicherungsfonds (Stand Juli 11)98) noch die "ZUSlt2­
regelung rur die Mitwirkung von Zweigstellen lusHindischer Banken aus EU-Staaten all der Ein!agcn­
sicherung". 
4. Nach Auskunft des Verbands wird die entsprechende Änderung des Statuts im Frühjahr 1999 
erfolgen. Bis dahin gibt es im Bereich bis 20000 ECU eine doppelte Deckung von gesetzlicher Ein­
lagensicherung und freiwilligem Einlagensicherungsfonds. 
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§ 30 Einlagensicherung und Anlegerenrschädigung 24-26 § 30 
ober~rellze4'1. Der Einle~er hat allerdings keinen Rechts:II1.,pruch auf Jie Leistungen des 
Einlagensicherungsfonds (§ 6 Abs. 10 des Statuts). Einen derartigen Ausschluß von Indivi­
dualanspriichen hielt die Rechtsprechung schon vor Erlaß des Einlagcnsicherungs- und 
Anlcgerentschädigullgsgesetzes ruf zulässig'lI. Auch wenn dieser Standpunkt in der Lehre 
bisweilen auf Kritik gestoßen ist, wird man auf jeden Fall nach der Einführung der gesetz­
lichen Sicherung feststellen müssen, daß die Anschlußdeckung eine freiwillige ist und des­
halb nur zu den Konditionen erfolgen muß, die die jeweilige Satzung des jeweiligen Fonds 
vorgibt51 • Die Einleger werden - wie noch zu zeigen ist - über diese Rechtslage zudem 
ausreichend aufgeklärt. 
Gehöre ein Institm dem freiwilligen Einbgensicherun~fo!lds an, erhalten seine inländi- 24 
st.:hen Einlegcr einclI last'! vollstä11digcn SdlUtZ, so daß sich trotz der gesetzlichen Neu­
regelung mit der Einftihrung eines Selbstbehalts rür die Kunden faktisch nichts geändert 
hat. Der ßundesverband Deutscher ßanken e. V. gleicht auf diese Art den Wettbewerbs­
nachteil gegenüber öffentlich-rechtlich organisierten Instituten und Genossenschaftsbanken 
aus, die über einen Institutsschutz verfügen53 , der jegliches Insolvcnzrisiko der Kunden 
faktisch ausschließt54 . Um sein hohes Schutzniveau aufrechterhaltcn zu können, wird der 
EinlagellSicherungsfonds seine strengen Aufnahmekriterien beibehalten. Es dürfte deshalb 
immer einige privatrechdiche Institute geben, die nur über die gesetzlich vorgesehene ßa­
sissicherLlng verfügen. 
Auch der ßundesverband der öffentlichen llanken Deutschlands e. V. bietet eine An- 25 
schlußdeckung an. Die Satzung seines Einlagensicherungsfondsss bestimmt in § 4, daß öf­
fentlich-rechtliche Kreditinstitute, die Mitglied des Verbands sind, dem Fonds beitreten 
können. Voraussetzung ist, daß sie dessen Satzung anerkennen und den Nachweis geord­
neter wirtschaftlicher Verhältnisse erbringen (§ 4 Nr.2 der Satzung). Sie dürfen zudem 
nicht schon einer Sicherungseinrichtung des Deutschen Sparkassen- und Giroverbands an­
geschlossen sein (§ 4 NT. 1 der Satzung). Die Mitglieder verpflichten sich, ihre Kunden in 
den AGß über die Art und Höhe der Sicherung zu informieren. Der Fonds wird über 
ßeiträge der angeschlossenen Institute finanziert (§§ 8ff. der Satzung). Ein Ausschluß von 
Instituten ist aus den in § 5 Nr. 3 der Satzung genannten Gründen möglich. Die Gläubiger 
sind vom Ausscheiden des Instituts aus dem Fonds zu unterrkhten (§ 23a Ahs. 2 KWG). 
Die Sicherungsleistung, auf die gemäß § 13 der Satzung kein Rechtsanspruch besteht, 26 
erfaHt Einlagen von Nichtkreditillstituten (§ 14 der Satzung). Eine absolute Begrenzung 
der Höhe der Sicherungsleistung pro Sicherungsfall ist nicht vorgesehen, so daß die Lei­
stungen nur durch die Höhe der Mittel des Fonds begrenzt werden. Dieser kennt be­
49 Dies gilt nicht fur bestimmte Inhaberpapiere, Verbindlichkeiten aus \Vertpapierpensions- und 
Repogeschäften sowie Rücklieferungsverpflichtungen aus Wenpapierlcihgeschäften, selbst wenn 
sie im Uilanzposten, "Verbindlichkeiten gegenüber Kunden" auszuweisen sind (§ 6 Abs. 1 ades 
Statuts) . 
,0 OLG Köln DZWiR 1993, 196111. zust. Anm. Clall5Srtl S. 203; ebenso [)elllulip Bulltlrs/um/" Mo­
nat.berichtJuIi 1992, S. 30, 32; HocrCll. Selbstregulierung, S. 1I6fE Sc/",""" Einfagcnsicherung, S. 61; 
Ha/Isc!,,'id, BE 1988, 2328ff; a.A. C<IIwris, Dankvertra~recht, 2. Bcarb. 19HI. Rdnr. 2725; Dreller, ZIP 
1992, 1597, 1610 f; V'~~l'ls{/l% Einlagemichenmgsfonds, S. 133 ff, 148 f. (jeweils Vertrauenshaftung), 
ditlerenziercnd Ni.-klisd" Einlagensicherung, S. 38ff, jeweils I1lwN. 5.3. set""'IT/", Anlegerschutz. 
S. 227; .Im., NJW 1974, 1849, 1852 f. der einen Venrag zugunstcn Dritter prüft. 
51 Hiervon ausgenommen sind jedoch die Verpflichtungen, denen die freiwilligen Sicherungsfonds 
nach §§ 13 f. EsAeG unterliegen, dazu unten Rdnr. S4 ff. und 67 ff. 
52 Nur Gläubiger. deren Forderungen auch die Deckungsobergrenze des Einllgemichenmgsfonds 
übersteigen oder die Wertpapierdienstleisrungen in Anspruch nehmen. sind nicht (vollständig) ge­
schützt. 
53 Dazu sogleich unter Rdnr. 33. 
54 Die von der Einlagensicherungsrichdinie verursachte Wettbewerbsverzerrung (dazu Srll"" ZEE 
19<)8,305,310) wird auf diese Art kompensiert. 
s, Bundesverband der öffentlichen Banken Deutschlands e. V., 1.)011n. Satzung für den Einlagen­
sicherungsfonds, Stand 28. 11. 1997. 
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§ 30 27-30 	 § 30 Einlagensicherung lind Anlegerentschädigung 
grellzte Nachschullpflichtcll (§ 10 Nr. 5 der Satzung). Soweit der Sicherungsfunds Mittel 
an das Institut oder dessen Einleger erbringt, sind diese nach einer eventuell erfolgreichen 
Sanierung dem Fonds zu erstatten (§ 17 der Satzung). Soweit der Fonds Kunden des In­
stituts auszahlt, gehen deren Ansprüche gegen das Instituts auf den Fonds über (§ 17 Nr. 2 
der Satzung). Besteht fiir ein Kreditinstitut eine Anstaltslast, Gewährträgerhaftung oder 
sonstige öffentlich-rechtliche Sicherungsfoml oder befindet sich das Institut in Mehrheits­
besitz oder wird von einem Dritten beherrscht, werden Leistungen des Fonds nur ausge­
zahlt, wenn zuvor die genannten Körperschaften oder Personen die R.ückzahlung der Lei­
stungen garantieren (§ 16 Nr. 3 der Satzung). 
27 3. Kosten der Neuordnung lind Steuern. Betrachtet l1Ial1 die der Bankwirtschaft 
erötTneten Möglichkeiten der Beleihung und der Anschlußdeckung, zeigt sich, daß die 
gesetzliche Neuregelung sich erfreulich gut in das bisherige System der Einlagensicherung 
einpaßt und der Schutz inländischer Kunden im Ergebnis gleich geblieben ist. Nachteil der 
gewählten Aufspaltungslösung ist sicherlich, daß die rechtlichen Rahrnenbedingungen 
durch das Nebeneinander von drei Entschädigungseinrichtungen und zwei Einlagensiche­
rungsfonds komplexer geworden sind. Da dies jedoch nur die angeschlossenen Institute 
und die Verbände betrifft, spürt der Kunde keine unmittelbare Veränderung, sondern wird 
allenfalls mittelbar über die Kosten Hir die Organisation und den erhöhten Personalauf­
wand belastet. . 
2!l 	 Begrüßenswert ist auch, daß das Bundesfll1anzministeriul11 die Leistungcn der Entschä­
digungseinrichtungen nicht als steuerbare Versicherungsleistung einordnet und daher das 
Versicherungssteuergesetz56 nicht anwendct57 • Die Entschädigungseinrichtungen sind auch 
von der Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer (§ 5 Abs. 1 Nr. 16 KStG. § 3 Nr. 21 
GewStG) ausgenommen. Diese Maßnahmen verhindern eine Verteucrung der Einlagen­
sicherung. 
29 	 4. Anschlußxwang. Die vom Einlagensicherungs- und Anlegerellt~chädigungsgesetz 
erfaßten Institute sind verpflichtet, der ftir sie zuständigen gesetzlichen Entschädigungsein­
richtung anzugehören (§ 2 EsAeG)58. Diese Verpflichtung gilt für Einlagenkreditinstitute 
(§ 1 Abs. 1 Nr. 1 EsAeG i. V. m. § 1 Abs. 3 d Satz 1 KWG). Sofern Einlagenkreditinstitute 
auch die Zulassung für die Erbringung von Wertpapierdicnstleistungen erhalten haben, 
sind sie auch im Hinblick auf diese Geschäfte gesichert59 • 
30 	 § 1 Abs. 1 Nr. 2 und 3 EsAeG erfassen alle sonstigen Kredit- und Finanzdienstlei­
stungsinstitute, die Wertpapierdienstleistungen erbringen. Dabei spielt es keine Rolle, ob 
die Institute die Befugnis haben, sich Besitz oder Eigentulll an Kundengeldern zu ver­
schat1enhO Denn das Gesetz wollte auch den Fall erfassen. daß ein Finanzdienstleistungs­
unternehmen sich unter Verstoß gegen die Bedingungen seiner Zulassung Eigentum an 
Kundenvermögen verschalTt und es anschließend zu einer Veruntreuung komme· l . Dem 
Anschlußzwang unterliegen deshalb auch die Vermögensverwalter, die mittels einge­
schränkter Außenvollmacht Kundendepots bei Banken verwalten. Sie haben zwar in aller 
Rcgel keine Möglichkeit der Veruntreuung von Kundenpapieren oder -geldern, da das 
56 Versicherungssteuergesetz in der Fassung vom 10. 1. 1996, BGB\. I 22. 
57 Telefonische Auskunft vom 25. 11. 1998. Die ursprünglichen Überlegungen (dazu SeIhe, Zßß 
1998, 305, 329), Entschädigungseinr.ichtungen ausdrücklich im Vcrsicherungssteuergesetz von der 
Versicherungssteuer auszunehmen, sind damit überholt. 
5. Mit dicser Pflicht ist eine vom Dundes:lUßiclmamt fiir das Kreditwl."sl."n schOll lang erhobene For­
derung Gesetz geworden. Das Amt machte früher die Zulassung als Kreditinsntut von der Mitglied­
schaft in der Einlagensicherung abhängig. Diese Praxis wurde vom VG llerlin WM 1987, 370fT, d:lzu 
EWiR t987. 707 (Sdlll/~lrk) fur ull2ul:issig erklärt; zustimmend H,}. H"/111 Gcdächtnis5chrifr Geck. 
1989, S. 301, 315; Brculli~, Einlagensichemng. Diss. Würzhurg 1986, S. 81 ff. 
S'J ßT~Drs. 13110188, S. 15 sowIe oben Rdnr. 15. 

w llT-DI>. 13/10188. S. 15. 

01 ßT-Dr•. 13/10188, S. 16 und 17. 
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§ 30 Einlagensicherung und Anlegerentschädigung 31-35 § 30 
depotfUhrende Kreditinstitut die Einhaltung der Vollmacht überwacht. Diese Über­
wachung gelingt jedoch nicht immer. Auch ist in der Praxis zu beobachten, daß Ver­
mögensverwalter bisweilen von Kunden Bargeld annehmen, so Jaß die Bank gar nicht 
eingeschaltet wird. Der Fall der Untreue mag zwar selten sein, er kann aber durchaus vor­
kommen. Die von einigen freien Vermögensvcrwaltern eingelegten Widersprüche gegen 
die Bescheide über den Anschlußzwang mit der Begründung, sie würden zu einer Siche­
rung gegen ein faktisch ausgeschlossenes Risiko gezwungen, haben deshalb keine Aussicht 
auf Erfolg. 
Da die Finanzportfolioverwaltung im deutschen Recht auch von Investmentfonds er- 31 
bracht werden darf (§ tAbs. 6 Nr. 2 KAGG) und diese Fonds damit in den Anwendungs­
bereich Jer AnlegerclltschäJigungsrichtlillie fallen, unterlicgcn sie ebenfalls dem EinlagclI­
sicherungs- und Anlegerentschädigungsgesetz (§ tAbs. 1 Nr. 4 EsAeG). 
Der Anschlußzwang zu Entschädigungseinrichtungen bedingt, daß die Zulassung neuer 32 
Kredit- oder Finanzdienstleistungsinstitute durch das Bundesaufsichtsamt nicht nur einen 
begünstigenden Verwaltungsakt rur das Institut, sondern zugleich einen belastenden Ver­
waltullgsakt rur die jeweils zugeordnete Entschädigungseinrichtung darstcllt(,2. Diese ist am 
Verfahren über die Zulassung neuer Institute zu beteiligen (§ 32 Abs. 3 KWG). Sofern sich 
die Entschädigungseinrichtung gegen die Zulassung ausspricht. diese aber vom Bundesauf­
sichtsamt dennoch erteilt wird, kann die Einrichtung hiergegen Widerspruch einlegen und 
Anfechtungsklage erheben. 
5. Ausnahmen vom Anschlußzwang. Die Einlagensicherungsrichtlinie sieht in ih- 33 
rem Art. 3 Abs. t Unterabs. 2 die Option vor, daß die Mitgliedstaaten solche Einlagenkre­
ditinstitute vom Anschlußzwang zu einer Entschädigungseinrichtung ausnehmen können, 
die einer institutssichernden Einrichtung angehören. Von dieser Möglichkeit hat der 
deutsche Gesetzgeber in § 12 EsAeG Gebrauch gemacht. Diese Vorschrift trifft auf die Si­
eherungseinrichtungen der Sparbssen- lind Girovcrbällde sowie des ßlindesverbandes der 
Deutschen Volks- lind Raiffeisenbanken zu. deren Ziel die Sanierung von Instituten ist. 
6. Ausschluß eines Instituts aus einer Sicherungseinrichtung. Gemäß § 11 EsAeG 34 
können lnstitute bei Verstößen gegen die nach §§ 8, 9 EsAeG bestehenden Beitrags- oder 
Mitwirkllngspflichten aus einer Sicherungseinrichtung ausgeschlossen werden. Nicht als 
Ausschlußgrund gelten dagegen Verstöße gegen kundenbezogene Pflichten (wie etwa 
§ 23a KWG). Diese Differenzierung ist richtlinienkonform, denn die Art. 3 ESRL, Art. 5 
AERL benennen die Ptlichtverstöße, die zum Ausschluß berechtigen, nicht im Detail. 
Gleiches gilt fiir die Pflichten der Institute. Die Richtlinien enthalten deshalb im Hinblick 
auf die Pflichten und die Regelnng VOll Verstößen einen Umsetzungsspiclraum. Die BUl1­
desrepublik durfte den Ausschluß auf den Fall des Verstoßes gegen Beitrab'S- oder Mitwir­
kungspflichten beschränken und bei Verstößen gegen kUl1dcnbezogene Pflichten andere 
Sanktionen vonehent". 
Ein Ausschluß ist nur bei Einhaltung des folgenden Verfahrens zulässig. Dei Verstößen 35 
gegen die Beitrags- und Mitwirkungspflichten muß die Sicherungseinrichtung das Bundes­
aufsichtsamt fUr das Kreditwesen und die Bundesbank informieren. Das Aufsichtsamt setzt 
dem Institut eine Frist von einem Monat zur ErfLillung seiner Verpflichtungen gegenüber 
der Entschädigungseinrichnmg. Kommt dJ.s Institut der Aufforderung nicht nach, ist die 
Entschädigungseinrichtung berechtigt, das Institut mit einer Frist VOll zwölf Monaten aus­
zuschließen. Das Einhgensicherungs- und Anlegerentschädigungsgesetz verlangt dabei 
keine ausdrückliche Zustimmung des Bundesaufsichtsamts zur AusschlußerklärungM • Er­
fUHt das Institut die Verpflichtung auch innerhalb der Kündigungsfrist nicht, kann die 
Sicherungseinrichtung das Institut mit Zustimmung des Bundes:lllfsichtsamts ausschließen. 
62 Ebenso Weber, Die Dank 1998, 470, 474. 

63 Seti,,'. ZBB 1998, 305, 320. 

64 Dazu sogleich in Rdnr. 36. 
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§ 30 36, 37 	 § 30 Einhgemicherung und Anlegeremschädigung 
In diesem Fall erlischt gemäß § 35 Abs. 1 Satz 2 KWG die Zulassung als Kredit- oder 
Finanzdiemtleistungsinstitllt. Investmcntsfonds, die Vermögensv<.Twaltullgen anbieten, 
verlieren ihre Erlaubnis hierzu (§ lAbs. 6 Satz 4 KAGG). Alle vor dem Wirksamwerden 
des Ausschlusses getätigten Einlagen und Forderungen bleiben geschützt. Dies gilt auch fur 
den Fall, daß die Institlltszulassung nicht durch Ausschluß, sondern aus sonstigen Gründen 
entfällt (§ 11 Abs.2 EsAeG). Die Gläubiger sind vom Ausscheiden des Instituts aus der 
Entschädigungseinrichtung zu unterrichten (§ 23a Abs.2 KWG). Diese Pflicht ist buß­
gcldbewehrt (§ 56 Abs. 3 Nr. 7 KWG). 
36 § 11 Abs. 1 EsAeG macht entgegen den Vorgaben der Richtlinien (Art. 3 Abs. 3 ESRL, 
Art. 5 Abs. 2 AERL) die Ausschlußerklärung der Entschädigllngseinnchtung nicht von der 
almlrüddidlCII ZUSlllIlIllullg des BllllJcs,lUlsichtsalllls abhängig. Ein solches Zustill1l11ungs­
erfordernis läßt sich auch nicht im Wege richdinienkonforlller Auslegung in das Gesetz 
hineininterpretieren; Wortlaut und Gesetzesmaterialien lassen hierfür keinen Raum. Zwar 
könme die Entschädigungseinrichtung eine richtlinienkonforme Praxis herstellen, indem 
sie vor jeder Kündigung die Zustimmung des Bundesaufsichtsamts einholt. Eine 
"Heilung" des Richtlinienverstoßes durch den Gesetzgeber bewirkt dieses Vorgehen je­
doch nicht. Es verhindert nur, daß sich das betroffene Institut bei einem Prozeß über die 
Rechtmäßigkeit eines Ausschlusses auf die fehlerhafte Richtlinienumsetzung berufen kann, 
da die Kausalität im konkreten Fall fehlt. Denn selbst wenn man davon ausgeht, daß die 
Richtlinienbestimmung unmittelbare Wirkung(,5 gegenüber dem durch sie geschützten In­
stitut entfaltet, entbindet dies den Mitgliedstaat nicht von der Pflicht zur ordnungsgemäßen 
Umsetzullg der I<"'ichtlinicn in ein Gesetz oder eine Verordnung('''. Eille reine Änderung 
der Verwaltungspraxis stellt keine vollständige Umsetwng dar, weil sie nicht die notwen­
dige Rechtssicherheit und -klarheit bietet(·7 Die Praxis kann jederzeit geändert werden 
lind ihr fehlt zudem die notwendige Publizität. Gegen dieses Ergebnis spricht auch nicht 
die Tatsache, daß es sich bei den Art. 3 Abs. 3 ESRL, Art. 5 Abs. 2 AERL um eille Opti­
on handelt. Das Erfordernis zweimaliger Zustimmung der Aufsichtsbehörde dient dem 
Schutz der Institute. Insoweit eröffnet die Richtlinie gerade keinen UlIlsetzungsspielraul1l. 
Die Mitgliedstaaten können die Option der Richtlinien nur im Ganzen ausüben. § 11 
Ab,. I EsAeG stellt also eine unzureichende Umsetzung der Richtlinien dar. 
37 	 7. Aufgaben, Pflichten und Finanzierung der Sicherungseil1richtungen. Die 
Entschädigungscinrichtungeu sind verpflichtet, die Beiträge der ihnen zugeordneten Ein­
richtungen einzuziehen, die Mittel nach Maßgabe des § 8 EsAeG anzulegen und im Ent­
sclüdigungsfall die Gläubiger zu entschädigen (§ 6 Abs. 3 EsAeG). Die Entschädigungs­
einrichtungen werden durch die Beiträge der an sie angeschlossenen Institute finanziert 
(§ H Abs. 1 EsAeG). Die Beiträge sind so zu bcmessen, daß sic mögliche Entschädigungs­
amprüchc, die Verwaltungskosten und sOllstige Kosten der Entschädigungseinrichtung 
decken (§ R Abs. 1 Satz 3 EsAeG). § 19 Abs. 1 EsAeG regelt die Fälligkeit und Höhe der 
ersten Beiträge. Die Höhe der weiteren ßeiträge legt der llundesfinanzminister im Wege 
der Recht5verordnung66 nacb den in § 8 Abs. 3 EsAeG genannten Kriterien fest. Sofern 
1,5 Einzelheiten bei ß/rdmlllllll. in: IIleckm:tnn, Europarecht, 6. Aull. 1997, Rdnr. 433 lllwN. 
"" lJInk",.IIH1 in: Uleckmallll. Europ.ueclll. 6. Aufl. 1997. Rdnr. 450 IlIwN. 
(,7 Vgl. etwa EuGH Rs. 102/79 (Kommi~~ioIl/Uclgicn), Slg. 1980. 1473; Rs. C-361/Ril (TA-Luft 
hzw. Kommission/Deutschbnd), Sig. 1991 1~2567! insbesondere 1-2603[. Rdnr. 24; DfI(~/Sdlmhil. in: 
vall der Grocbcll/Thiesing/Ehlerm:tnn, EWG-Vertrag, 4. Aull. 1991, Art. 189 Rdnr. 39; Gf(~C', EG­
Vertrag, 2. Allfl 1995. Art. 189 Rdnr. 9; Hlcck""1Il1l in: Bleckm:mn, Europarecht. 6. Aull. 1997, 
Rdnr. 442, 450; S(hu~·itz(",/HIIIII"'cr. Europ.recht, 5. Auf!. 19()6. Rdnr. 361.jeweils mwN. 
(.S Nach Auskunft des Bundesverbands deutscher Banken plant das llulldcstiJl;tnzmini~teriulll tUr je­
de der drei Ent~chädig,ungscinricl1tungen eine eigenständige Reclmverordllnllp;, um diese leichter an 
die jeweilitle Risikostruktur der Entschädigungseinrichtung anpassen zu können. Die Verordnungen 
sollen im frühjahr 1999 verabschiedet werden. Die bisherige Praxis der BClIlc"ung der llcitr~gshöhe 
dc~ Einla~cmichcnmbrsfonJ, kritisiert RI'!li,,'r. JZ 1993, 273. 276. Auch 1-/.,/1""" ZfK 1992,229,233, 
(f:t.mCfzllll.~ 1I,'icllSfc Seil.,) 
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die Mittel der Entschädigungseinrichtung ausreichen, kann diese die in den Verordnungen 
festgelegten Beiträge nach Zustimmung durch das Bundesaufsichtsamt für das Kreditwesen 
ermäßigen oder aussetzen (§ 8 Abs. 2 Satz 2 EsAeG) oder sie nach einer solchen Redu­
zierung wieder auf das in der Verordnung festgelegte Niveau anheben, falls der Finanzbe­
darf zwischenzeitlich wieder gestiegen iS(·9. Sie kann auch rur erstmals beitragspflichtige 
Institute eine Einmalzahlung ("Aufnahmegebiihr") festsetzen, sofern das Au(~icl1tsamt zu­
stimmt. Die Entschädigungseinrichtung muß Sonderbeiträge erheben und notfalls 
Kredite aufnehmen, sofern ihre Mittel nicht ausreichen, um ein Entschädigungsverfahren 
abzuwickeln (§ 8 Abs. 2 Satz 3 EsAeG). Die Beitragsbescheide der Entschädigungsein­
richtllllV, wrrdrn n;1<'h dl'1ll VwVG vollstreckt (§ 8 Abs. 4 EsAeG). 
Für Entschädigungszahlungen haltet die EntschädigungscinrJchwllg nur nnt Jelll Ver- JlI 
mögen, das auf Beitragszahlungen beruht und von dem Verwaltungs- und sonstige Kosten 
abgezogen wurden (§ 8 Abs. 5 Satz 1 EsAeG). Sieht man von den Sonderbeiträgen einmal 
ab, besteht keine Nachschußpflicht der angeschlossenen Institute. Die Kreditanstalt rur 
Wiederaufbau haftet ebenfalls nicht mit ihrem sonstigen Vermögen. 
§ 8 Abs. 1 Satz 3 EsAeG verpflichtet die Entschädigungseinrichtungen, die eingenom- 39 
menen Beiträge abzüglich der Verwaltungskosten (§ 6 Abs. 4 Satz 3 EsAeG) nach den 
Grundsätzen der Risikomischung so anzulegen, daß eine möglichst hohe Sicherheit, eine 
ausreichende Liquidität und angemessene Rentabilität gewährleistet ist. Eine längerfristige 
Anlage der eingenommenen Gelder kommt sicherlich nur für einen kleinen Teil in Be­
tracht, weil die Entschädigungseinrichtung so organisiert sein muß, daß sie innerhalb von 
drei Monaten Entschädigungszahlungen leisten kann (§ 5 Abs. 2 Satz 1. 2. Halbs. EsAeG). 
Die Einzelheiten der Anlagepolitik können im Wege einer Rechtsverordnung festgelegt 
werden (§ 8 Abs. 3 Satz 2 EsAeG). Beliehene Entschädigungseiurichtungen müssen das Si­
cherungsvermögen von ihrem übrigen Vermögen trennen (§ 8 Abs. 5 Satz 3 EsAeG). Das 
zur Entschädigung angesammelte Vermögen darf nicht gefahrdet werden (§ 7 Abs. 3 Satz 2 
EsAeG). 
Die Richtlinien lassen offen, ob sie auch Vorsorge für den Fall treffen wollen, daß eine 40 
ganze Banksparte zusammenbricht. Diese Lücke hätte der deutsche Gesetzgeber schließen 
können, indem er einen Haftungsverbund zwischen den verschiedenen Entschädigungs­
einrichtungen anordnete. Mit einer solchen Vorsorgeregelung hätten die Ein-/Anleger im 
Falle des Zusammenbruchs der für sie zuständigen Entschädigungseinrichtung ihre noch 
offenen Ansprüche gegenüber den anderen Einrichtungen geltend machen können7o• Der 
Gesetzgeber hätte so die Nachteile ausgleichen können, die mit der Ausdifferenzierung der 
Entschädigungseinrichtungen nach Branchen lind Institutstypen verbunden sind. 
8. Aufsicht über die gesetzlichen Entschädigungseinrichtungen. Handelt sich bei 41 
der Entschädigungseinrichtung um ein Sondcrvennögen, untersteht dieses der Verwal­
tung der Kreditanstalt ftir Wiederaufbau, die ihrerseits der Aufsicht des llundesaufsichts­
amts für das Kreditwesen untersteht (§ 6 Abs. 4 EsAeG). Beliehene Einrichtungen un­
terstehen der Fachaufsicht71 des Bundesaufsichtsamts, das Mißst;inden entgegenzuwirken 
(F"rISe(::IIIl.e der ['flt/nate) 
geht davon aus, daß da. demsehe System mit seiner bisherigen lleitrah"Shöhc bei der Krise cincs ganzen 
Bankenzweigs überfordert wäre. Dagegen hält der Bundesverband deutscher Banken die bisherige 
Sicherung ftir ausreichend. ZBB 1998,212, Die in den letzten 21 Jahren aufgetretenen 26 Emschädi­
gungsf,ille mit Verlusten von insgesamt 843 Mio. DM seien unprobkmatisch bewältigt worden. Die 
D<ulsc!l< lJimdl's/",uk, Monatsbericht Juli 1992, S. 30, 33, teilt diese AlIlTa.,mng und weist das Problem 
der Krise eines ganzen Bankzweigs dem Gesetzgeher zu . 
•• So im Ergebnis auch S<lhc, ZBn 1998. 305. 321 {wobei die Begründung aufgnmd eines überse­
henen Druckfelilers verkürzt ist}. 
70 Ein solche Regelung halten Kvll~r, Einbgcnsichcrung. S. 193 ff. 207; Zimmer. lJankenregulierung, 
S. 265; 11m.• Zßß 1992, 286; 289; SCII.c. ZBn 1998. 305, 309. 321 f, rur sinnvoll. 
71 DT-Drs, 13/10188, S. 20; a.A. W</'<'r, Die Bank 1998,470,472, der eine reine Mißbr:mchsal1f­
sicht annimlllt. 
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hat (§ 7 Abs. 3 EsAeG). Dazu kann das ßundesaufsichtsamt geeignete Anordnungen tref­
fen. Ihm stehen die in § 44 KWG genannten Kompetenzen zu. Durch Rechtsverordnung 
kann sich das Bundesfinanzministerium die Genehmigung von Satzung und Satzungsän­
denlllgen vorbehalten (§ 7 Abs. 1 Satz 3 EsAeG). Auch die institutssichernden Ein­
richtungen unterliegen der Auf.\icht durch das BlIndesauf.~ichtsalllt (§ 12 Abs. 2 EsAeG). 
UllI sicherzustellen, daß die Einrichtungen die Voraussetzungen erfüllen, unter denen die 
von ihnen geschützten Institute von der Pflichtzugehörigkeit zn einer Entschädigungsein­
richtung befreit werden. Das llundesaufsichtsamt unterrichtet das ßundesfinanzministeri­
U111, wenn Tatsachen die Annahme rechtfertigen, daß eine illStitutssichernde Einrichtung 
aufgrund ihrer Zielsetzung und Finanzausstattung nicht mehr in der Lage ist, die Unter­
m:llIlH.:llssi,herullg ZU gcw;ihrleistcn. Nach Anhörung Jcr oelrollcllclI lIlstitutssichernJell 
Einrichtung kann der Bundesminister die llefreiung vom Anschlußzw'lI1g rückgängig ma­
chen (§ 12 Abs. 1 EsAeG) mit der Folge, daß die Pflichtmitgliedschaft rur die bislang gesi­
chertcn Institute wiederauflebt. Sie müssen sich dann der rur sie vorgesehenen Entschädi­
gungseinrichtung anschließen. 
42 Um eine Aufsicht zu ermöglichen, haben alle gesetzlichen Entschädigunb"Seinrichtungen 
(Sondervermögen und beliehene Einrichtungen) und die institutssichernden Einrichtungen 
jährlich einen Geschäftsbericht aufzustellen (§§ 10 Abs. 1, 12 Abs. 2 EsAeG), dessen In­
halte in § 10 Abs. 1 Satz 4 EsAeG im einzelnen vorgegeben werden. Der Bericht ist dem 
llundesaufsichtsamt rur den Wertpapierhandel jeweils bis zum 31. 5. einzureichen. Rich­
tigkeit und Vollständigkeit des Beridus sind von einem unabhängigen Wirtschaftsprüfer 
oder einer unabhängigen Wirtschaftsprüfungsgesellschaft zu prüfen. Das Aufsichtsamt kann 
die Bestellung eines anderen Prüfers verlangen, wenn dies zur Erreichung des Prüfungs­
zwecks geboten ist (§ 10 Abs. 1 Satz 3 EsAeG). Widerspruch und Anfechtungsklage gegen 
diesen ßescheid haben keine aufschiebende Wirkung. Der Prüfer hat seinen Bericht un­
verzüglich nach Ende der Prüfung dem Aufsichtsamt und der Deutschen Bundesbank ein­
zureichen (§ 10 Abs. 2 Satz 2 EsAeG). 
43 Da die Entschädignngseinrichtungen der Aufsicht des Bundesaufsichts'lmts rur das Kredit-
wesen unterstehen, stellt § 16 EsAeG klar, daß sie nicht zusätzlich noch der Versicherungs­
aufsicht unterfallen. Diese Klarstellung erwies sich als nötig, weil der Versicherungsbegriff 
sehr streitig ist72 • 
44 	 9. Pflichten der Institute. a) 1?/lirhlcll }~(:~('lIiib('r d<'l1 KII//lICIl. Die Kredit- und Finanz­
dienstleistungsinstitute unterliegen bestimmten Informationspflichten gegenüber solchen 
Kunden. die selbst keine Institute sind (§ 23a Abs. 1 KWG). Diese Pflichten sind bußgeld­
bewehrt (§ 56 Abs. 3 Nr.6 KWG). Sie beziehen sich auf Informationen über die Zuge­
hörigkeIt zu gesetzlichen Entschädigungseinrichtnngen und allen darüber hinaus bestehen­
den freiwilligen Einrichtungen73• Zweck der Regelung ist es, dem Kunden bei der Aus­
wahl der Institute die notwendigen Informationen zur Verfiigung zu stellen und ihn 
während einer schon laufenden Vertragsbeziehung über den Umfang der Sicherung aufzu­
klären, damit er dies bei Vornahme bestimmter Geschäfte mitbedenkt. Aufgrund dieser 
Zielsetzung nimmt § 23 a KWG von diesen Informationspllichten alle Institute aus, die 
einer iustitutssichemden Einrichtung angehören. Denn sie bieten ihren Kunden eincn 
vollständigcn Schutz. so daß kein Informationsbedarf besteht. Alle übrigen Institute sind 
dagegen aufklärungspflichtig und zwar auch dann, wenn sie einem der freiwilligen Ein­
lagensicherungsfonds angehören, der eine Anschlußdeckung bietet. Denn der so erreichte 
Schutz ist nicht vollständig, da der Kunde auf die Leistungen des Einlagensicherungsfonds 
nD,eI,,"', ZU' 1992, 15\17. 15')') Fn. 26; HallSClrdd. nn 198ft 232H. 232'.J; J«·i/'"".JZ 1993, 273, 
275. vern.. int'1I eine Einordnung der Einlagcn.ichcrung ah Versicherung; J. A. ~·(W('/sall.~, Einbgen­
sicherungsfonds. S. 45 ff. 172 f. mwN, der jedoch tUr eine Befreiung der Einlagcll5icherung vom VAG 
plädiert (S. 222); ebenso Hvcrcn. Sdbstrcglllicmng. S. 191. S. a. Scho/lrr, Einbgemicherllng, S. 28/f zu 
den Kriterien des VersichcrungsbegriflS. 
'3 DT-Drs. 13110188, S. 25. 
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keinen Rechtsanspruch hat74 und deshalb hierüber zu informieren istl'. Außerdem verfUgt 
auch der Einlagensicherungsfonds des Bundesverbands deutscher Banken e. V. über eine 
Sicherungsobergrenze. 
Die Regelung des § 23a Abs. 1 KWG differenziert zwischen Alt- und Neukunden. 45 
Altkunden sind im Preisaushang über die Zugehörigkeit zu einer Sicherungseinrich­
tung zu unterrichten (§ 23 a Abs. 1 Satz 1 KWG). Soweit Einlagen oder rückzahlbare 
Gelder nicht gesichert sind, müssen die Altkunden hierüber im Preisaushang und den 
AGB informiert werden (§ 23a Abs. 1 Satz 3 KWG)]('. Neukunden sind vor Aufnahme 
der Geschäftsbeziehung schriftlich in leicht verständlicher Form über die Bestimmungen 
der Sicherung einschließlich ihres Umfangs und ihrer Höhe zu informieren (§ 23 a Abs. 1 
S.ltz :2 KWC). Soweit Eilllagt·tl oder rü(hahlbal'c Gelder nicht ge .. ichctt sind. Illul~ d'ls 111­
stitut den Kunden hierüber an hervorgehobener Stelle in den Vertragsunterlagen infor­
mieren77 . Der Kunde muß in einem gesonderten Schriftstück bestätigen, daß er diese In­
formationen erhalten hat (§ 23 a Abs. 1 Satz 4 KWG). Der schriftlichen Bestätigung 
kommt eine Warnfunktion zu78 , um zu erreichen. daß Kunden bei der Wahl zwischen 
verschiedenen Instituten den Umfang und die Höhe der Sicherung in ihre Entscheidung 
einbeziehen. Vergleicht man die Unterschiede zwischen der Regelung fur Neu- und fUr 
Altkunden. muß man feststellen, daß § 23 a KWG nur bedingt geeignet ist, das angestrebte 
Ziel eines aufgeklärten Kunden zu erreichen. denn Altkunden werden deutlich schlechter 
informiert. obwohl auch sie noch das Institut wechseln könnten. 
Auf Anfrage müssen die Institute Informationen über die Bedingungen der Siche- 46 
rung einschließlich der Formalitäten zur Geltendmachung der Anspruche erteilen (§ 23 a 
Abs. 1 Satz 5 KWG). Dieser Bestimmung kommt vor allem im Falle einer nachträg­
lichen Veränderung der Bedingungen der Sicherung sowie im Entschädigungsfall Bedeu­
tung zu. 
Vergleicht man die Formulierung des § 23a Abs. 1 KWG mit den Vorgaben der 47 
Richtlinien (Art. 9 Abs. 1 ESRL. Art. 10 Abs. 1 AERL), fallt eine gewisse Diskrepanz 
auf. Die Richtlinien verlangen. daß nicht nur die potentiellen. sondern auch die vor­
handenen Kunden über die Bestimmungen der Sicherung c;IIJdditßIi(h ihres U/l!ra/l.~s lIl/d 
ihrer Hähe zu unterrichten sind. Diese Formulierung macht deutlich. daß eine aktive 
Unterrichtung durch das Institut erfolgen muß; eine bloße Information auf Anfrage ge­
nügt dem nicht. Weiterhin muß die Aufklärung mehr umfassen. als nur die Angabe der 
Sicherungsobergrenze und der Beschränkungen der Anspruchsberechtigung7'J Der 
Wortlaut des § 23a Abs. 1 KWG genügt dicscn Anforderungen nicht. Man kann dic Vor­
schrift jedoch im W cge richtlinicnkonformer Auslegung dahingehclld interpretieren, 
daß auch die Altkunden in dcn AGB und im Preisaushang umfassend über die Bestim­
mungen der Sicherung einschließlich ihres Umfangs und ihrer Höhe zu informieren sind80 • 
H S. 0, Rdnr, 23. 26, 
75 Die Einjagensicherungsfonds schreiben vor, daß die Imututc in iltn,n AGß auf die Mitgliedschaft 
in den Fonds hinweisen. Eine ausdrückliche Infonmtion übt'r den fehlenden Rechtsanspruch auf 
dessen Leistungen fehlt. Nur beim EinJagensicherungsfonds des ßundcsverblnds deutscher Danken 
kann cr indirekt ermittelt werden, da deor fiir die AGH vorgeschriebene Text einen Hinweis auf § 6 
der Statuten des Fonds und damit auf die Freiwilligkeitsklausd enth:ilr. 
7<· Von dieser Pflicht ~usgenomm"n ist der Fall. daß e••ich um besonders gesicherte Pfandbriefe 
oder Scbuldverschreibungen lumldt. 
77 S, o. Fn. 76. 
7" Eine 13eweisfunktion kommt dem Unterschriftenerfordernis nicht zu. Zwar könnte das Institut 
mit Hilfe des Dokuments die Aufklärung des Kunden belegen, woJurch spätere Regrcßansprüche des 
Kunden wegen feblender Aufklärung ausgeschlossen würden, solche Regreßansprüche werden aber 
nur dann aktuell. wenn das Institut zahlungsunf;ihig wird. Dann aber niit7.t der Regreßanspruch fak­
tisch nichts. 
,. So auch JjrijlJ~,. Einlagensicherung, S. 36. 
H" S('I"e, ZDD 1998.305, 322f. 
Serbe 17 
§ 30 48-50 § 30 Einlagensicherung und Anlegerentschädigung 
Da der Cesetzgeber die Richtlinie korrekt ulllsetzen wollte, kommt man mit Hilfe 
der historischen Auslegung zu dem Ergebnis, daß die Bestimlllung (Satz 3) so weit 
zu verstehen ist61 • Für diese Auslegung spricht auch der Sinn und Zweck der Vor­
schrift. Seine Warnfunktioll hat nicht nur bei der Aufilahme von Vertrah'Sbeziehungen 
mit einem Institut Bedeutung, sondern auch bei der Frage der Beibehaltung bereits 
bestehender Vertragsbeziehungen. Das Ziel eines aufgeklärten Verbrauchers würde 
teilweise verfehlt, wenn die Masse der Altkunden ausgekJammert bliebe. Somit ist 
Satz 3 im Sinne der Richtlinien zu interpretieren. Der Gesetzgeber sollte sich jedoch 
zu cincr Klarstcllung und Neuformuliefllng der Norm entschließen, zumal der Weg 
der Aufklärung von Altkunden über den Preisaushang unzureichend ist, da der Nor­
Ill.dkumle im Pn:isJushang Entgdtrcgl'lllllgcll, nicht aber samtigc InrOl'lllatiollclI vcr­
mutet. Er wird Änderungen des Prcisaushangs daher nur dann zur Kenntnis nehmen, 
wenn ihn die Höhe außergewöhnlicher Gebühren interessiert, nicht aber im lau­
fcnden "Kontobetrieb" . Die Richtlinie wird insoweit also mit untauglichen Mitteln um­
gesetzt. 
48 b) l~ichtC/l gc,s;clliibcr der Elll.\chäd(t:IIII,t:scimidlllw,l!.. Um der Entschädigungseinrichtung 
eine Einschätzung der Risiken und eine Festsetzung der Beiträge zu ermöglichen, 
verpflichtet § 9 Abs. 1 Satz 1 EsAeG die angeschlossenen Institute, der Entschädigungsein­
richtung ihre festgestellten Jahresabschlüsse mit Prüfnngsvermerk unverzüglich zur Verfü­
gung zu stellen. Dic Mitarbeiter des I nstituts haben auf Verlangen alle notwendigen Aus­
künfte zu erteilen und Unterlagen vorzulegen. Ein Mitarbeiter kann die Auskunft aller­
dings insoweit verweigern, als er sich odcr seine Angehörigen belasten müßte (§ <) Abs. I 
Satz I und 2 EsAeG). Die Auskunfts- lIud Vorlagepllichten sind llllflgcldhewchrt (§ 17 
EsAeG). Die Elltsch:idiguugscinrichtllug darf I'riililllgell zur Eimch:ilZlillg dcr R isikcll 
durchfiihren und zu dicse11l Zweck die Geschäli:sr;iulllc des Instituts betreten (§ ') Ahs. I 
Satz 2 und 3 EsAeG). 
49 § 15 EsAeG vcrpflichtet die Mitarbciter der Entschädigungseinrichtungen und die für 
sie sonst tätigen Personcn zur Verschwiegenhcit im Hinblick auf alle fremden 13etriebs­
und Geschäftsgeheimnisse. Da die angeschlossenen Institute der Entsch:idigungseinrichtung 
ihre Geschäftspolitik und ihre Risiken offenlegen müssen, ist der Schlitz der ßetriebs- und 
Geschäftsgeheimnisse elementar für die Institute und damit rur ein Funktionieren der Ein­
lagensicherung. Der vom Gesetz vorgegebene weite Kreis der Verpflichteten Ist schon 
deshalb erforderlich, weil sich die Entschädigungseinrichtung zur Prüfung dcr Institute 
Dritter bedienen darf'l2 Eigene strafrechtliche Sanktionen verbindct das Einlagensiche­
rungs- und Anlegerentschädigungsgesetz mit dieser Regelung nicht. Insoweit sind die 
§§ 11 Abs. 1 Nr. 2, 203 Abs. 2 StGB sowie § 1 des Verpflichtungsgesetzes vom 2. März 
1974SJ einschlägig. 
50 () [f/l::"lIlilss(~kt'iI der Wabllll.l! mit nlll,(~('/I-,i(hcrullg 1111/1 Allh:t:I'n'IIHdliid(l!tII~t:. Die R.ichtlini­
en verpflichten die Mitgliedstaaten. die Werbung der Institute mit ihrer Zugehörigkeit zu 
Sicherunf.,rseinrichtungcll zu reglementieren. Diese Vorgabe wurde vom deutschen Gesetz­
geber nicht in einer gesonderten Vorschrift umgesetzt. da er davon ausging, das schon vor­
handene Recht reiche insoweit ausH4 • Das Bundesfinanzministerium teilt diese Auffassung 
und erklärte, § 23 Abs. 1 KWG enthalte eine sachlich ausreichende Blankoermächtigung 
an dM Bundesaufsichtsamt ftir das Kreditwesen, im Einzelfall Mißstände in der Werbung 
XI Die Vorfr"ge. ob mm der richtliniellkonfonnen Auslegung nur Bedeutung innerhalb des klassi­
schen AuslC'gungskanon5 bcmillt oder ob man ihr eine Funktion zubilligt, die die Grenzen nationaler 
Auslegungsmethoden überwindet (vgJ. statt vieler S. Gn.,IIIIIIIIIIII. EG-Richtlinie und nationales 
I'rivatrecht.JZ 1996, 27~, 281 [ mwN), kann hier dahingestellt bleiben. da auch mit Hilfe des natio­
nalen Kanom ein richtiinicnkonCormes Ergebnis erreicht wird. 
"~ Kritisch hicr2u Ur../',." ZI1' 1998. 1777. 1782 Fll. 54. 
H.; llGIlL 1974 ! 547. 
X4BT-Drs. 13/10188. S 2S( 
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der Institutc zu unterbinden und bci vermchrtcm"" Auftrcten von Mißständcn in Ausfüh­
rung dcs § 23 Abs. 1 KWG entsprechende Verwaltungsvorschriften zu erlasscn86 • 
Die Art. 9 Abs. 3 ESRL, Art. t 0 Abs. 3 AERL verpflichten die Mitgliedstaaten jedoch 51 
ausdrücklich Rt:f!.elll aufzustellen, um die Werbung mit der Einlagensicherung zu begren­
zen. Eine bloße Anderung der Venvalnmgspraxis reicht zur Umsctzung dieser Verpflich­
tung nicht aus, da sie weder publizicrt ist noch das ausreichende Maß an Rechtssicherheit 
bietetH7 . Daher kann auch der Erlaß von Verwaltungsvorschrifi:cn durch das 13undesauf­
sichtsamt kcine korrekte Umsetzung der Richtlinienvorgaben bewirken. Zwar hat der 
Europäische Gcrichtshof im Verfahrcn TA-Luft festgestellt, daß die Umsetzung einer 
Richtlinie in nationales Recht nicht wörtlich und fOrmlich in cincm Gesetz erfolgen 
müsse. Je nach Inhalt der Richtlinie könne ein allgemeiner rechtlicher Rahmen genügen, 
sofern er tatsächlich die vollständige Anwcndung dcr Richtlinie garantierc. Dies müsse in 
so klarcr und bestimmter Weise geschehen, daß soweit die Richtlinie Ansprüche des 
einzelnen begründen solle die Begünstigten in der Lage seien, von all ihren Rechten 
Kenntnis zu erhalten und diese gg( gerichtlich geltend zu machen"". Könne der Betroffene 
seine Rechtsstellung nicht mit der notwendigen Klarheit ermitteln, reiche der Erlaß von 
Verwaltungsvorschriften nicht aus, da dies die Richtlinie nicht mit der nötigen Verbind­
lichkeit umsetze. Denn den Verwaltungsvorschriften käme nur interne ilindungswirkung 
und keine unmittelbare Wirkung gegenüber Dritten zu. Zudem verbleibe der Verwaltung 
ein Ermessen, von diesen Verwaltungsvorschriften in besonders gelagerten Fällen abzuwei­
chen. Solange die Bundesrepublik nicht dartun könne. daß einer Generalermächtigung 
nnd den sie ergänzenden Verwaltungsvorschriften faktisch eine der Kechtsverordnullg 
gleiche Verbindlichkeit zukomme, sei die Richtliniellumsetzung fehlerhaft. Der Betroffene 
müsse Gewißheit darüber haben, wie seine Rechtsstellung ausgestaltet seifl9 • Da in dem 
vom EuGH entschiedenen Fall diese Verbindlichkeit fehlte. erklärte er die Richtlinien­
umsetzung durch bloße Verwaltungsvorschrift rur unzureichend. 
Wendet man diese Kriterien auf die Umsetzung der Einlagensicherungs- und der An- 52 
legerentschädigungsrichtlinie an, zeigt sich, daß die erforderliche Klarheit und Verbind­
lichkeit ebenfalls fehlt. Die Richtlinienvorgabeu bezweckten eine Umerbindung solcher 
Werbemaßnahmen, die einen Vertrauensverlust der Ein-IAnleger hervorrufen und damit 
zu einer Erschütterung der Stabilität des Bankensystellls lind Finanzsektors fUhren können. 
Um es auch ausländischen Zweigstellen zu ermöglichen. den Kahlllen zul~issiger Werbung 
im voraus zu bestimmen, sollte dieses Ziel durch eine generell-abstrakte Regelung erreicht 
werden. Die derzeitige Fassung von § 23 Abs. 1 KWG entspricht dem nicht, da die von 
der Regelung Betroffenen von den EinzcIfallentscheidungen des ßundesaufsichtsamts im­
mer erst im Nachhinein erfahren. Der Erlaß VOll Verwaltuugsvorschriften stellt ebenfalls 
keine geeignete Abhilfe dar. Er würde zwar das gerade beklagte Informationsdefizit besei­
tigen. jedoch fehlt es weiterhin an der Verbindlichkeit der Vorschriften. da es sich bei § 23 
Abs. 1 KWG um eine reine Ermessensvorschrift handelt. Selbst wenn 111m sich auf den 
Standpunkt stellt, das Ermessen sei wegen der Vorgabe der rlichtlinien aufNuII reduziert, 
ist dies nach der im Falle der TA-Luft vertretenen Ansicht des EuGH nicht ausreichend. 
Gestützt wird dieses Ergebnis durch eine weitere Überlegung. Das Ziel der Richtlinien 
war die Schaffung gleicher Wettbewerbsbedingungen fiir alle Marktteilnehmer und Trans­
~5 In Deutschland blieben solche Mißstände bislang :lllS, da § 5 Abs. 13 des Statuts des ElIllagen­
sicherungsfonds des Bundesverbands Deutscher Danken und § 6 Nr. 1 der Satzung des Einlagen­
sicherunb'Sfonds des Dlindesverbands der Öffentlichen Banken entsprechende Wcrbeverbote enthal­
ten. 
Rh Telcfonische Auskunft vom 4. 8.98. 
B7 S. o. Rdnr. 36 Fn. 67. 
". EliGH Rs. 239/85 (Giftmüll bzw. Kommission/Belgien), Sig. 1986.3645, 3659 Rdnr. 7; Rs. C­
361/88 (TA-Luft bzw. Kommission/Deutschland), Sig. 1991 1-2567.1-2600 Rdnr. 15; Rs. C-365/93 
(Hochschuldiplomc bzw. Kommission/Griechenbnd), Sig. 1995,1-499, 1-507f. Rdnr. 9. 
K" EuGH s. C-361 /88 (TA-Luft bzw. KOlllmission/Dcutschland), Sig. 19911-2567,1-2602 Rdnr. 20. 
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parenz ftir die Ein-IAnleger. Dieses Ziel wird durch einc richtlinienkonforme Praxis allein 
nicht errcicht. Denn § 23 KWG rcgelt dic Pflichtenstellllng der Krcditimtitutc und Wert­
papierfirmen und die komplementären Rechte der Mitbewerber nit:ht hinreichend ver­
bindlich und klar. Dies unterscheidet die Vorschrift von der auf dcn crstell Blick gleichge­
lagertcn Regelung der § 4 Abs. I, § 35 Abs. 6 WpHG n. F., die dcn Erlaß von Verwal­
tungsrichtlinien ohne Außenwirkung'JU zur Ausfuhrung der §§ 31 ff WpHG erlauben. Die 
wesentlichen Pflichten der Rechtsunterworfenen sind jcdoch schon mit dcr notwendigen 
Bestimmtheit in den §§ 31 ffWpHG niedergelegt. 
53 Auch die Erwägunj,,'sgründe der Richtlinien stützen das Ergebnis, wonach § 23 Abs. 1 
KWG kcine richtlinienkonforme Regelung der Werbung enthält. Sie bringcn unmißvcr­
ständlich zum Ausdruck, daß die Mitglicd~laatcn /J;IIt/cllllc Millt!CSll'orsdlriJifll hinsichtlich der 
Information der Anleger und hinsichtlich der Beschränkung der Werbung zu erlassen ha­
ben'''. Den Mitgliedstaaten wird insoweit also geradc nicht die volle Wahl der Mittel zur 
Umsetzung in nationales Recht übcrlasscn. Hinzu kommt, daß die beidcn Richtlinien in 
ihren einzelnen Artikeln imlllcr sehr deutlich differcnzieren zwischcn Kompetenzen. die 
dcr nationalen Aufsicht zur Verfügung gcstellt werdcn dürfen, lind der Verptlichtung der 
Mitgliedstaaten zum Erlaß generell-abstraktcr Vorschriften. Dies macht dic Notwendigkeit 
einer Regelung mit Außenwirkung sogar noch deutlicher als im Fall der TA-Luft. Es fehlt 
damit an eincr fiir die Regelullh'Suntcrworfenen verbindlichen und klaren Umsctzung der 
Richtlinicnvorgabcn; die schon vorhandene Regdung des § 23 Abs. 1 KWG genügt 
insoweit nicht. Die deshalb bestehende Lücke im nationalen Recht wird auch nicht durch 
das Gesetz gegen den unlauteren Wettbewerb geschlossenn , da der territoriale Anwen­
dungsbereich des UWG auf Wettbewerb im Inland beschränkt ist'H. Zudem sind die Ziel­
setzung des Gesetzes gegen den unlauteren Wettbewerb und der von den Richtlinien 
intendierte Regelungsrahmen zu verschieden. 
54 In. Zweigstellen VOll UntcrnelUllcl1 alts anderen Mitgliedstaatcn und EWR-
Staaten. Sofern die Sicherung in ihrem Herkunftsland niedriger ist als in Deutschland, 
haben Zweigstellen ausländischer Institute die Möglichkeit, sich ciner deutschcn Entschä­
digungseinrichtung anzuschließen (§ 13 EsAeG) und die Differenz94 zwischen der im 
Herkunftsland und der in Deutschland vorgesehenen Sicherung bei der deU1:Schc'll Ent­
schädigungseinrichtung abzudecken (topping-np). Wr!Wf vertritt die These, daß ein top­
ping-up faktisch nicht in Frage komlllcn werde, weil die Bundesrcpublik ohnehin nur den 
Mindcststandard der Richtlinien umgesetzt habe. Es bleibe kein Ranm fiir eine Höhcr­
versichernng9S Dieses Ergebnis läßt sich aus § 13 EsAcG herleiten, da der Wortlaut der 
Norm nur die nach dem EsAeG vorgesehenen ,~{,sclzliclICII Sicherungssysteme zu erfassen 
scheint. Gestützt zu werden scheint das Wortlautargument durch einen Vergleich mit an· 
deren Vorschriften, die die Einlagensicherung betreffen lind die zeitgleich erlassen wurden. 
So verwendet § 19 Abs. 1 Satz 1 und 4 EsAeG das Begriffspaar Entschiidigungseinrichtung 
und Sicherungseinrichtung, U111 damit die gesetzliche Sicherung einerseits und die freiwil­
ligcn Einbgensicherungsfonds andererseits zu bezeichnen. Gleichcs gilt fiir § 5 Abs. 1 
Nr. 16 KStG, §.3 Nr. 21 GewStG. Hieraus könnte man schlußfolgern, daß § 13 EsAeG 
mit dem Wort "Entschädigungseinrichtung" nur die gesetzlichcn Einrichtungen meine. 
Die Gesetzesmaterblien belegen jedoch, daß der Gesetzgeber dcn beiden I3egriffcn nicht 
')() Koller, in: Assmann/Schneider. WpHG, 1995, § 35 Rdnr. 2 . 
• , Erwägun~grund Nr. 21 ESRL und Nr. 21 AERL 

"2 Einzelheiten bei S<,tl,,', ZlIlI 1998, 305, 328. 

'n llmll"b<!..h/HP!i'fJJlI'III, Wettbewerbsrecht, 20. Auß. 1991\. Einl UWG Rdnr. 173. 175. 

')4 Dabei hat di~ Bundtlsrcpublilc VOll einer Oprion der llichtlinien Gebrauch g<'macht und schließt 
Devisen und Rechnungseinheiten von der Sicherung 3US. Ausgeschlossen sind auch Termingeschäfte. 
deren Preis von Waren oder Edelmetallen abhängt, da diese Gcsch:ific nicht in ul'n Anwendungsbe­
reich der Anlegerentsclüdigungsrichtlinie f.llen. 
'" Weiter. Die Bank 1998,470,473; ihm folgend Steuer, WM 1991\,2449,2454. 
20 Sellll' Aliiro: 199'l I. E~. 
*3D Einlagensicherung und Anlegerentschädigllllg 55, 56 § 30 
diese auf den ersten Blick einkllchtt'nde Unterscheidung beilegen wollte. Vielmehr ist er 
in ihrer Verwendung inkonsequent. So findet sich in den Materialien zu § 23 a Abs. I 
KWG die Aussage, daß der Begriff der Sicherungseinrichtung beide Typen von Entschädi­
gun~einrichtungen meine%. Da diese Norm eine Legaldefinition des BegrifE .,Siche­
run~einrichtung" enthält, wird mall schwerlich behaupten können, es handele sich um 
ein Versehen. Auch in §§ 26 Abs. 2, 32 Abs. 3 KWG legt das Gesetz dem Begriff eine der­
artige umfassende Bedeutung bei, denn der in der alten Fassung der Normen verwendete 
ßegriff ..Entschädigungseinrichtung" , der die freiwilligen Fonds meinte, wurde durch 
..Sicherungseinrichtllng" ersetzt. Es herrscht also eine sehr uneinheitliche Verwendung der 
13cgrific uml ihrer DefillitlOnen. da mit "Sichenmgseinrichtung" nicht imlller nur die 
fi'ciwilligl'll Eimirhllillgl'll gl'lIll'i1ll sind 1I1ld d,ls I( WG iu seitler fi'ühl'rell bssuug die 
freiwilligen Einrichtungen sogar als "Entschädigun~einrichtungen" bezeichnet hat. Ange­
sichts dieser Ausgangslage kann man der Wortlautauslegung nur eine geringe Bedeutung 
beimessen. Ausgeschlossen ist auf jeden Fall ein Umkehrschluß aus § 19 Abs. 1 Satz 4 
EsAeG. wonach in § 13 EsAeG nur die gesetzlichen Einrichtungen gemeint seien. Dies 
belegt auch ein Dlick auf die Konsequenzen. die eine solches argumentum e contrario 
hätte. Würde man § 13 EsAeG in diesem Sinne interpretieren. hätte die Norm keinen 
Anwendungsbereich. Zwar gibt es während einer Übergangszeit einige Staaten, deren Ba­
sisdeckung bei der Einlagensicherung statt der vorgeschriebenen 20.000 ECU nur 15 000 
ECU betragen darf. Für Zweigstellen aus diesen Staaten käme eine Höherversicherung in 
Betracht. Der Gesetzgeber wollte mit § 13 EsAeG jedoch die Art. 4 Abs. 2 ESRL. Art. 7 
Abs. 1 AERL umsetzen97 , die gerade nicht die Übergangsregelullg betreffen. sondern den 
gt'setzlichen Regclf.111. Blendet mall also die Übergangsregclung einmal aus, verbliebe fiir 
Zweigstellen aus anderen Staaten keine Möglichkeit zur Höherversicherung. da Deutsch­
land bei den gesetzlichen Sicherungssystemen des EsAeG nur den Milldeststandard der 
Richtlinien umgesetzt hat. Die Norm wäre, wollte man sie in diesem Sinne interpretieren. 
faktisch nutzlos. § 13 EsAeG macht also nur Sinn, wenn man ihn entgegen seinem auf den 
ersten ßlick so eindeutig erscheinenden Wortlaut auf gesetzliche l/fId freiwillige Siche­
runb'Ssysteme erstreckt. 
Dies entspricht auch dem Zweck der Regelung. Ziel der Richtlinien war die Schaffung 55 
gleicher Wettbewerbsbedingungen aller Institute innerhalb eines Mitgliedstaats. Wenn der 
deutsche Gesetzgeber es den freiwilligen Entschädigungseinrichtungen erlaubt. eine höhere 
Sicherung anzubieten, muß er auch das topping-up rur ausländische Zweigstellen vorsehen. 
Denn die Richtlinien lassen dem Mitgliedstaat die Freiheit der Ausgestaltung der Systeme 
nur insoweit. als zwingende Vorgaben nicht unterlaufen werden. Entgegen der Ansicht 
Wl'I)('rs kommt § 13 EsAeG damit durchaus eine Bedeutung rur ausJ:indische Zweigstellen 
zu. Die richtIinienkonforme Auslegung des § 13 EsAeG ergibt. daß ihnen daher eine Höher­
versicherung zu den gleichen Konditionen wie inländischen Instituten zugänglich seiu muß. 
Mit anderen Worten: Entschließt sich der Gesetzgeber dazu, gesetzlich nur den Mindeststan­
dard vorzuschreiben. eine freiwillige. höhere Sicherung aber zuzulassen, dlrfsich diese (nach 
den Richtlinien) zulässige Aufspaltungslösung nicht zum Nachteil aus1:indischer Zweig­
stellen auswirken. Diese haben daher unter gleichen Konditionen wie deutsche Instjtute 
- Anspruch auf das topping-up in den privatrcchdichen Sit:herungseinrichcungen9H 
Beim topping-up unterliegt die Zweigstelle den Bedingungen der inländischen Entschä- S6 
digungseinrichcung. Erftillt sie ihre Verpflichtungen gegenüber der Entschädigungsein­
% nT-DT<. 13110188, S. 25. 
'n ßT-Dn. 13/1011'\8. S.23: "Zu Abs3tz 1: Hiermit werden die Artikel 4 Abs.2 der Einlagen­
si.:hcrungsrichtlinie sowie Artikel 7 der Anlcgerentschädigungsriclulinie umgesetzt". 
',. SrrlIC. Zßß 1998, 305, 323; a.A. Dreher, ZIP 1998, 1777fl: der in § 13 EsAeG eine europa­
rechtswidrige Umsetzung der ESRL sieht. Eine Mittelmeinung vertritt Steuer, WM 1998, 2449, 
2454. der zwar grundsätzlich der Ansicht Webers folgt. aber gleichwohl über § 26 GWB zu dem hier 
vertretenen Ergebnis kommt. 
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richtung nicht, unterrichtet diese das Bundesaufsichtsamt [ur das Kreditwesen und die 
Deutsche Bundesbank. Das ßU!ldesauf.~ichtsamt fordert die Zweigstelle zur Einhaltung 
ihrer Verpflichtungen auE Kommt die Zweigstelle dieser Auffordcmng nicht nach, infor­
miert das ßundesaufsichtsamt die Herkunftslandauf.sicht und ergreift gemeinsam mit dieser 
alle notwendigen Maßnahmen (§ 13 Abs. 3 EsAeG). ReagIert die Herkunftslandaufsicht 
nicht oder erRillt die Zweigstelle weiterhin ihre Pflichten nicht, kann die Entschädigllngs­
einrichtung mit Zustimmung der Herkullftslandaufsichtsbehörde die Zweihrstelle mit einer 
Frist von zwölf Monaten ausschließen (§ 13 Abs. 4 EsAeG). Der Wortlaut der Vorschrift 
läßt nicht klar erkennen, ob die Zustimmung der Herkunftslandaufsichtsbehörde schon zur 
Erklärung des Ausschlusses oder erst zu dessen Wirksamwerden erforderlich ist. Eine richt­
lillienkollronm: AIISIct.:lIlI~ ergibt, daß dIe Zlistilllillllllg 1I0ch Ilicht zu\' A\lsschlulkrkLi­
rung, sondern erst zum Wirksamwerden des Ausschlusses notwendig ist. Denn Art. 4 
Abs. 4 ESRL und Art. 7 Abs. 2 AERL enthalten insoweit eine klare zeitliche Reihenfolge. 
Auch entspricht eine solche Auslegung dem Zweck der Norm, die eine Schutzvorschrift 
zugunsten der Zweigstelle darstellt Würde man nämlich die Zustimmung schon zum 
Zeitpunkt der Erklärung des Ausschlusses verlangen, wüßte die Herkunftslandaufsichtsbe­
hörde nicht. ob die Zweigstelle innerhalb der einjährigen Frist nicht doch noch ihren Ver­
pflichtungen nachkam. Deshalb ist es zum Schutz der Zweigstelle geboten. die Norm 
dahingehend auszulegen, daß die Zustimmung erst eingeholt werden muß, welln die 
Kündiguugsfrist abgelaufen ist. Auf diese Weise kann die Herkunftslandaufsichtsbehörde 
die Sachlage prüfen. Kommt es zu einem Ausschluß, bleiben vor Ablauf der Kündigungs­
frist begründete Einlagen lind Forderungen geschützt (§ 13 Abs. 4 Satz 2 EsAeG). Die 
Gläubiger sind vom Ausscheiden der Zweigstelle aus der Entschädigungseinrichtung ge­
mäß § 23a Abs. 2 KWG zu unterrichten. 
IV. Der Entschädigullgsfall und -anspruch 
57 	 1. Entschädigungsfall. Ein Entschädigungsfall liegt vor, wenn das ßundesauf.~ichtsamt 
für das Kreditwesen'" feststellt, daß ein Institut aus finanziellen Gründen gegenwärtig und 
künftig nicht in der Lage ist, Einlagen zurückzuzahlen und Verbindlichkeiten alls Wertpa­
piergeschäften zu enullen (vgl. im einzelnen § 1 Abs. 5, § 5 Abs. 1 EsAeG). Das Gesetz ist 
auf alle nach dem 25.9. 1998 eingetretenen Entschädigungsßlle anwendbar (§ 18 Abs. 1 
EsAeG)J(~I. 
58 	 2. Anspruchsberechtigte. Im Entschädigungsfall steht den Gläubigern eines Instituts 
<,in Entschädigungsanspruch zu. Anspruchsberechtigt ist jeder Gläubiger, dessen Ansprüche 
.,,, Da. deutsche Recht kennt keine isolierte Fcststcllun~ der Zahlungsuuf;ihigkeit oder Überschul­
dung eines lmtituts durch ein Gericht vgl. § 46 b Satz 4 KWG-. sondern setzt zwingend die Mit­
wirkung des ßundcsaufsichtsalllts rur das Kreditwesen voraus. Deshalb konnte der Gesetzgeber sich 
darauf beKhrällken. den Ent,chädigunb>sfall durch das llundesaufsichtsamt feststeHen z.u lassen und 
mußte den zweiten in den Ridltlillien vorgesehenen Ausläser des Entschädigungsfalls (Feststellung 
durch ein Gericht) nicht regeln. 
'''1 Zur ursprünglich vorgesehenen Rückwirkung des Gesetzes siehe Srt/,r. ZBn 199B. 305 (30B 
Fn. 34). Die Frist zur Umsetzung der Einlagensicherungsrichtlinie war ohnehin schon lange verstri­
chen, der Ablauf der Umsetzungsfrist der Anlegcrcntschädigungsrichtlinie 'tand unmittelbar bevor. 
Der llundesverband Deutscher llanken, Z1I1I 1998, 213. wies darauf hin. daß ein Haftllngsf.111 i. S. d. 
der Fr:mcovitch-Rechtsprechung hereits drohe. da bei der nicht einlagengesiclwrten UVH-Bank, 
Diissddorf, ein Moratorium erötfnet worden sei. Bei rechtzeitiger Umsetzung der Einlagensiche­
rungsrichtlinie wäre dieses Institut schon von der jetzt umgesetzten Pllichtcinhgensicherung erfaßt 
worden. SchJ.dcnscrsatzlnsprüchc von Einlegern gegen die ßundcsrepubJik sind also nicht ausge­
schlosscn. im Ergebnis cbcmo ßa/.>. § 23a, ll..dnr_ 40t1'. Die Einleger werden ,ich aber dem Einwand 
des Mitverschuldcns ausgesetzt schen. da sie Jufgrund von § 23a Abs. 1 KWG vorn Fehlen der Ein­
bgensich,'rung wußten, SeIhe, ZDD 11)<)8. 305, 308 FIL 34; Evcrlill.~. ZHR 162 (1991\). 403. 414, 425; 
a.A. DrdlnZIP 1998.1777.1778 rn.15. 
22 	 SeIhe Miirz 1999 L Erg. 
§ 30 Einlagensicherung 1.Jnd Anlegerentschädigung 59-61 § 30 
auf Einlagen oder Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschäften das Institut wegen seiner 
Zahlungsunfahigkeit nicht mehr begleichen kann (§§ 3 Abs. 1, 4 Abs. 1 EsAeG). Das Ge­
setz erfaßt mit dem Begriff des ..Gläubigers" den wirtschaftlich Berechtigten, nicht den 
formalen Inhaber eines Kontos (§§ 3 Abs. 2 Satz 2, 4 Abs. 6 EsAeG). Der Treuhandcha­
rakter eines Kontos muß allerdings aus der Kontobezeichnung ersichtlich sein. Nicht not­
wendig ist es jedoch. daß dies schon bei Kontoeröffnung geschieht oder die Identität des 
Treugebers offenbart wird 1ol • Das Erfordernis der ex-ante-Erkennbarkeit des Treuhand­
verhältnisses verhindert Manipulationen nach Eintritt des Entschädigungsfalls, mit denen 
ansonsten der Gesamtsaldo eines Einlegers wirtschaftlich auf mehrere Personen .,um­
geschichtet" werden könnte. um die Entschädigungshöchstgrellzen pro Person zu umge­
hell. Der Itegclullg Jer Treuhalldkulltell kUlIllllt eine gruße praktische UcJcutullg w, dJ 
diese Kontoart vor allem bei Angehörigen freier Berufe. aber auch im Bereich der Vermö­
gensverwaltung häufig anzutreffen ist. Die Kontoinhaber sollten. sofern sie dies nicht 
SChOll aus standesrechtlichen oder sonstigen Gründen getan haben. die wirtschaftliche Be­
rechtigung an derartigen Konten klarstelien lO2 • Ansonsten macht sich der formale Konto­
inhaber schadensersatzpflichtig. falls der wirtschaftlich Berechtigte wegen dieses Versäum­
nisses nicht als eigenständiger Gläubiger i. S. d. § 4 EsAeG behandelt wird und deshalb 
Einlagen oder Forderungen aus Wertpapiergeschäften einbüßt. 
3. Gesicherte Ansprüche. Das Gesetz sichert Einlagen und Verbindlichkeiten aus 59 
Wertpapiergeschäften. § 1 Abs. 2 EsAeG definiert eine Einlage als Guthaben, die sich aus 
den auf einem Konto verbliebenen Beträgen und Zwischensalden ergeben und die auf­
grund Gesetzes oder Vertrags rückzahlbar sind. Als Einlage erfaßt sind auch verbriefte For­
derungen. Dabei hat der Gesetzgeber die vom Institut ausgestellten Inhaber- und Order­
schuldverschreibungen 1113 und Solawechsel aus dem Einlagenbegriff ausgeklammert und auf 
diese Weise erreicht, daß es bei Schuldverschreibungen zu keiner Überschneidung mit 
dem Begriff der Verbindlichkeit (dazu sogleich) kommt. Aus dem Einlagenbegriff ausge­
klammert sind auch Gelder, die zu den Eigenmitteln des Instituts zu rechnen sind. Dies 
belegen die Gesetzesmaterialien. die als Einlagen nur unbedingt rückzahlbare Gelder be­
zeichnen 104. 
Mit den Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschäften sind Verpflichtungen eines [n- 60 
stituts auf Verschaffung von Rechten. Besitz oder Eigentum an Geldern oder Finanz­
instrumenten gemeint (§ 1 Abs.4 EsAeG). Um auch das Abwicklungs- und Verwal­
tungsrisiko zu erfassen, schützt das Gesetz auch Verbindlichkeiten eines Instituts, das sich 
bei der Erbringung von Finanzdienstleistungen weder Eigentum noch Besitz an Kunden­
geldern und Wertpapieren verschaffen darf, dies aber unter Verstoß gegen seine Zulassung 
tut 105 • 
Nicht geschützt sind Ansprüche auf Schadensersatz wegen Verletzung vertraglicher 61 
Pfliehten (Beratungsfehler. absprachewidrige Anlage im Rahmen der Vermögensverwal­
wng etc.). Angesichts der Zielsetzung des Einlagensicherungs- und Anlegerentschädi­
"" ßT-Drs. 13/10188. S. 17. 
102 Dies gilt insbesondere fiir die sogenannten Omnibuskomen bei Nichtcinlagenkreditinstituten. 
Hierbei handelt es sich um Komen. auf die Vemlögensverwalter kurzfristig das Geld mehrerer Kun­
den überweisen, um damit eine einzige Anlage zu tätigen. Diese Komen Illt (b, DAWe jetzt aus­
drücklich fur unzulässig erklärt, selbst wenn der Vermögensverwalter durch den Vermögemverwal­
tung5vertrag zu einem solchen Vorgehen erm;;chtigt worden ist. da es sich um einen Verstoß gegen 
§ 34a WpHG handelt (Rundschreiben des 13unde,aufsichtsamtes fiir den Wertpapierhandel vom 
21. 10. 1'198). Mit dem Verbot soll insbesondere der Gefahr begegnet werden. daß nicht gedeckte 
Verluste eines Kunden, z.13. im Falle eines ..margin·~calls', mit werthaItigen Positionen. die anderen 
Kunden zuzurechnen sind, ausgeglichen werden. 
lU3 Kritisch hierzu DrellCf Z[P 1992, 1597. 1602; Deu/sche BUlldesbank, Monatsbericht Juli 1992. 
S. 30. 34, weil sich hierdurch eine empfindliche Lücke im Schutz von Kleinanlegern auftue. 
104 BT-Drs. 13/10188, S. 16. 
lOS DT-Drs. 13/10188. S. 16. 
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gungsgesetzes, das einen Schutz der Kapitalanlagen VOll Ein-IAnlegern fiir den Fall der 
Zahlungsunfähigkeit des Instituts erreichen will, ist diese Einschränkung des Schutzbe­
reichs konsequent. Wie weit sie allerdings im Einzelfall reicht, ist vor allem im Hinblick 
auf Wertpapierdienstleistungen unklar. Nach der Gesetzesbegründung sollen nur solche 
Ansprüche in den Schutzbereich fallen, die ZI1 den vertraglichen Hauptleistungspflichtell 
gchörten lll". Deshalb seien Schadenseratzansprüche aus Ueratungsfehlem bei Wertpapier­
geschäften nicht gedeckt. Diese Stellungnahme in den Materialien erweist sich als unge­
eignet zur Eingrenzung des Schutzbereichs, da ßeratungspflichtell im Einzelfall durchaus 
auch Hauptleistungspflichten darstellen können. Ein Verstoß gegen die in einem Ver­
mögensverwaltungsvertrag niedergelegten Anlagerichtlinien stellt ebent.t1ls die Verletzung 
einer Hauptleislungsptlicht dar; die daraus resultierenden SchadellSersatzamprüche fallen 
aber nicht in den Schutzbereich des Eilllagensicherungs- und AnJegerentschädigungsgeset­
zes. Die Eingruppierung einer Pflicht als Haupt- und Nebenleistungspflicht ist also kein 
taugliches Unterscheidungskriterium. Entscheidend ist vielmehr das Ziel des vom Kunden 
geltend gemachten Anspruchs, das wiederum von der Art der Vertragsverletzung abhängt. 
Ist Ziel des Anspruchs der Ersatz entgangenen Gewinns oder der Ausgleich VOll Ver­
lusten, die aufgrund von Vertragspflichtverletzungen entstanden sind, ist der Anspruch im 
Falle der Zahlungsunfähigkeit des Instituts nicht vom Einlagensicherungs- und Anleger­
cntschädigungsgesetz geschützt. Denn ein solcher Anspruch richtet sich nicht unmittelbar 
auf die Verschaffung von Rechten. 13csitz oder Eigentum an Geldern oder Wertpapieren. 
sondern auf die Kompensation eines FehlverhaltellS des Instituts und der ihm zurechen­
baren Mitarbeiter. Anders ist die Ausgangslage, wenn die Verletzung vertraglicher Pflich­
ten gerade darin besteht, daß ein Mitarbeiter Gelder oder Wertpapiere, die im Eigentum 
des Kunden standen, veruntreut hat und damit die Anspruche des Kunden auf die Ver­
schaffung von Rechten. Besitz oder Eigentum an Geldern oder Wertpapieren, vereitelt. 
Derartige Mißbrauchsfälle sollen nach den Gesetzesmaterialicll gerade in den Schmzbe­
reich des Einlagensicherungs- und Anlegerentschädigungsgesetzcs fallen lU7 • Für eine solche 
Eingrenzung des Schutzbereichs spricht weiterhin, daß das Gesetz gerade nicht danach 
differenziert, ob der Verschaffullgsanspruch des Kunden auf § 985 BGß. § 607 ßGB. 
§ 812 ßGH oder gar auf PFV gestützt wird. Deshalb kann es keinen Unterschied machen, 
ob die Kundengelder aus dem Verkauf von Wertpapieren auf einem Konto gebucht sind 
und wegen Zahlungsunfahigkeit des Il1Stituts nicht ausgezahlt werden können, oder ob 
Wertpapiere venllltreut wurden und der Ersatzanspruch nicht mehr erfullt werden kann. 
In beiden Fällen handelt es sich um einen Verschaffungsanspruch, der aufgrund der Zah­
lungsunfahigkeit des Instituts nicht beglichen werden wird!fl8. 
62 Den Ein-IAnlegern steht nach §§ 3 Abs. 1, 4 Abs. 1 EsAeG ein Anspruch auf Entschä­
digung zu. Der Gesetzgeber hat mit dieser eindeutigen Regelung die Kontroversel(''i, ob 
die Richtlinien ein subjektives Recht auf Entschädigung gewähren. rur das deutsche Recht 
emschieden. Mit Feststellung des Entschiidigungsfalls kommt ein gesetzliches Schuldver­
hälmis zwischen dem Gbubiger lind der Entscbädigungseinriclmmg zustandelI". Aufgrund 
der sachlichen Nähe des Entschädigungsanspruchs zum Zivilrecht111 eröffnet § 3 Abs. 4 
EsAeG bei Streitigkeiten des Ein-/Anlegers mit der EntKhädigungseinrichtung den Zivil­
rechtsweg. Insoweit sind auch die Sondervern1ögen prozeßfahig (§ 6 Abs. 1 Satz 3 
EsAeG). 
63 Das Gesetz nimmt bestimmte Gläubiger (Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute, 
Versicherungsunternehmen. Investmentsfonds ete) von der Anspruchsberechtigung aus 
10<. BT-Drs. 13/10188, S. 16. 

107 S. 0_ Rdnf. 30 mw.N_ 

Iml Im Ergebnis aucb BT-Drs. 13/10188, S. 17 (rechte Spalte). 

liI~ Dargestellt bei SeIIIC, ZDD 1998, 305. 313 f. 

110 ßT-Drs. 13/10188, S. 16. 

111 BT-Drs. 13/10188, S. 17. 
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§ 30 Einlagensicherung und Anlegerentschädigung 64-67 § 30 
(§ 3 Abs. 2 EsAcG) 112, Ja diese Kundenkreise sich entweder als professionelle Anleger 
selbst schützen können oder aber wesentlich zur Krise des Instituts beigetragen bzw. Straf­
taten begangen haben. Bei der Prüfung, ob ein Ein-IAnleger zu den von der Anspruchs­
berechtigung ausgeschlossenen Gläubigern gehört, ist auf den wirtschaftlich Berechtigten 
und nicht auf den formalen Kontoinhaber abzustellen (§ 3 Abs. 2 Satz 2 EsAeG). 
4. Umfang des Anspruchs bei inländischcn Institutcn. Der Entschädigungsan- 64 
spruch bemißt sich nach Höhe und Umfang der Einlagen oder Verbindlichkeiten aus 
Wertpapiergeschäften. Maßgebend ist der Betrag der Einlagen oder Gelder auf dem Konto 
bzw. der Marktwert der Wertpapiere zum Zeitpunkt des Eintntts des Entschädigungsfalls, 
wobei Zinsansprüche bis zum Zeitpunkt der Auszahlung der Entschädigung einzuberech­
nen sind (§ 4 Abs. 3 EsAeG). Aufrechnungs- und Zurückbehaltunb'Srechte des Instituts 
sind geltend zu machen. Ausgeschlossen sind Einlagen und Gelder, die nicht in Währun­
gen der EU- und EWR-Staaten oder ECU lauten (§ 4 Abs. 1 Satz 2 EsAeG). 
Der so berechnete gesetzliche Entschädigungsanspruch ist auf 90% der Einlagen und 65 
90% der Verbindlichkeiten, maximal aber den Gegenwert von jeweils 20000 ECU be­
grenzt (§ 4 Abs. 2 Satz 1 EsAeG). Die Obergrenzen beziehen sich auf die Gesamtheit 
aUer Ansprüche des Kunden gegen das Institut, unabhängig von der Zahl und Be1egen­
heit der Konten und Wertpapiere sowie der Währung (§ 4 Abs. 4 EsAeG). Bei Gemein­
schaftskonten ist der jeweilige Anteil der Inhaber bei der BerechilUng der Obergrenze 
maßgebend. Gemäß § 4 Abs. 5 EsAeG sind gleiche Anteile zugrundezulegen, sofern sich 
keine andere Aufteilung feststellen läßt. Die Mitglieder von nicht rechtsfahigen Verei­
nigungen, wie Investmentclubs, sind einzelnen anspruchsberechtigt, da das Clubkonto als 
Gemeinschafiskonto gilt l D Ihnen stehen die Deckungsobergrenzen deshalb pro Person 
zur Verfiigung, sofern die Mitglieder der Vereinigung individualisiert werden können. 
Von den Obergrenzen der Sicherung unberührt bleiben Aussonderungsrechte im Kon­
kurs, so daß Wertpapiere im Eigentum des Kunden unabhängig von den Höchstgrenzen 
des Einlagensicherungs- und Anlegerentschädigungsgesetzes ausgesondert werden kön­
nen l14 . 
Falls sich ein Wertpapiergeschäft auf die Verschaffung von Besitz oder Eigentum an 66 
Geldern bezieht, kann es zu Überschneidungen zwischen dem Begriff der Einlage und der 
Verbindlichkeit kommen. Um eine eindeutige Zuordnung bei der Berechnung der Ober­
grenze zu ennöglichen, erklärt § 4 Abs. 2 Satz 2 EsAeG solche Gelder zu Einlagen. 
5. Umfang des Anspruchs bei Zweigstellen in EU- lind EWR-Staaten. Das Ein- 67 
lagensicherungs- und Anlegerentschädigungsgesetz sichert auch Ansprüche von Ein-/ 
Anlegern gegen die ZweigsteUen deutscher Institute in EU- und EWR-Staaten. Um zu 
verhindern, daß die Einlagensicherung und Anlegerentschädigung zu einem Faktor des 
Wettbewerbs im dortigen Markt wird. untersagen die Richtlinien (Art. 4 Abs. 1 Unterabs. 
2 ESRL und Art. 7 Abs. 1 Unterabs. 2 AERL) zunächst bis zum 31. 12. 1999 den Export 
einer Sicherung, die das vor Ort vorgesehene Niveau übersteigt ll5 . Zur Umsetzung dieses 
Exportverbots bestimmt § 14 EsAeG, daß die Leistungen inländischer Entschädigungs­
einrichtungen an Gläubiger von Zweigstellen deutscher Institute in anderen Mitgliedstaa­
ten und EWR-Staaten auf die im Gastland vorgesehene Entschädigungshöhe und den 
Entschädigungsumfang begrenzt sind. 
112 Der Gesetzgeber hJt (;,st ,Ile ihm n~ch Art. 7 Ab,. 2, Anhang I der ESRL. Art. 4 Ab<. 2, An­
hang I der AERL zustehenden Optionen ausgenut2t. Nicht umgesetzt ist Nr. 10 des Anhangs der 
ESRL, die nicht auf Namen lautende Einlagen :1U<schließt. Damit wurde erreicht. daß auch CpD­
Konten geschützt sind. vgl. BT-Drs. 131101BB. S. 16. 
m BT-Drs. 13/10846, S. 24. 
114 ßT-Des. 13/10188, S. 17; WeI,cr, Die 13ank 1998, 470, 471. 
115 Die deutschen 13anken dürfen ihr Produkt also nur deshalb nicht exportieren. weil es den Pro­
dukten der anderen Mitgliedstaaten offensichtlich überlegen ist, kritisch deshalb Rohe, 13inncnmarkt 
oder Interessenverband? R.belsZ 1996, I, 43; SeIhe, zrm 1998,305,311 mwN. 
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§ 30 68-71 	 § 30 Einlagensicherung und Anlegeremschädigung 
M~ Die Reichweite des Exportverbots ist umstritten. rVcbcr vertritt die Ansicht. es gelte nur 
rur gesetzlich anerkannte Entschädigullj.,'Ssysteme, nkht aber für die freiwilligen Fouds mit 
ihrer Anschlußdeckungl16. Der Gesetzeswortlaut, der nur pauschal von "Emschädigungs­
einrichtung" spricht, könnte daraufhindeuten, daß nur die gesetzlichen Einrichtungen, die 
das Einlagensicherungs- und Anlegerentschädigllnj.,'Sgesetz regelt. gemeint seien. Das 
Wortlalltargument allein überzeugt jedoch nicht. All anderer Stelle in den Gesetzge­
bunj.,'Smaterialien zeigt sich nämlich, daß der Gesetzgeber terminologisch gerade nicht 
zwischen gesetzlichen und freiwilligen Sicherungseinrichtungen getrennt hat, wovon 
IVe/wr offenbar auszugehen scheint ll7 . 
69 Da Deutschland für die gesetzlichen Sicherungseinrichtungen nur den Mindestschutz 
vorgesehen hat, k;üne dieser Norm kein Allwendungsbereich ZI1, weil es nichts zu expor­
tieren gibt, wenn man einmal VOll den wenigen Staaten absieht. denen ftir eine Über­
gangszeit eine geringere Sicherungshöhe als 20 000 ECU erlaubt hat (Art. 7 Abs. 1 Unter­
abs. 2 ESRL, 4 Abs. 1 Unterabs. 2 AERL). Da aber der Gesetzgeber nicht die Übergangs­
bestimmung, sondern den Regelfall der Richtlinien umsetzen wollte, wie sich aus den 
Gesetzesmaterialien eindeutig ergibt 11M , muß § 14 EsAeG auch auf die freiwilligen Siche­
rungseinrichtungen bezogen werden. Die Materialien weisen darauf hin, daß - obgleich 
das Gesetz nur die Mindestvorgaben der Richtlinien umsetzt - durchaus Situationen denk­
bar sind, in denen das Exp'ortverbot relevant werden kann. Diese Amsage ist nicht auf 
bestimmte abschließend aufgezählte Einzelf:ille gemünzt, sondern so allgemein gehalten, 
daß sie als ßeleg für den allgemeinen Willen zur korrekten Umsetzung der Richtlinien 
angesehen werden kann. Die Richtlinien bezwecken die Schaffung gleicher Wettbewerbs­
bedingungen innerhalb der verschiedenen Märkte der EU. Deshalb muß § 14 EsAeG auch 
die freiwilligen Sicherungssysteme erfassen, da ansonsten deutsche Institute in ausländi­
schen Zweigstellen weiterhin ihre hundertprozentige Deckung anbieten könnten. Eine 
richtlinienkonforme Auslegung des § 14 EsAeG ergibt daher, daß dieser entgegen sei­
nem auf den ersten ß1ick eindeutigen Wortlaut auch für die freiwilligen Sicherungsfonds 
gilt ll". 
70 	 6. Gcltendmachung des Anspruchs, Verjährung, Ausschlußfrist und cessio 
legis. Im Entschädigungsfall ist das Institut verpflichtet, der Entschädigungseinrichtung alle 
notwendigen Unterlagen zur Verfügung zu stellen, die diese benötigt, UI11 die Gläubiger zu 
ermitteln (§ 5 Abs. 2 Satz 2 EsAeG). Die Entschädigungseinrichtung unterrichtet die 
Gläubiger von der Feststellung des Entschädigungsf.111s und weist sie darauf hin, daß An­
sprüche innerhalb einer Ausschlußfrist von einem Jahr ab der Mitteilung an die Gläubiger 
schriftlich anzumelden sind (§ 5 Abs. 2 Satz 1, 1. Halbs. EsAeG). Nach Ablauf der einjäh­
rigen Ausschlußfrist ist eine Entschädigung ausgeschlossen, es sei denn, der Gläubiger hat 
die Fristversäulllung nicht zu vertreten. Die ßeweislast hierfür trägt der Gläubiger. 
71 	 Die Entschädigungseinrichtung ist verpflichtet, geeignete Maßnahmen zu treffen, um im 
Entschädigungsfall die Ansprüche der Gläubiger binnen drei Monaten zu befriedigen (§ 5 
Ab,. 2 Satz 1, 2. Halbs. EsAeG). Hierbei handelt es sich um eine abstrakte organisatorische 
Pflicht, die eine schnelle Abwicklung von Entschädigungsfallen gewährleisten 5011 12°. Von 
dieser Pflicht zur Organisation der Einrichtung selbst zu trennen ist die Pflicht zur Prü­
fung, ßerechnung und Amzahlung der einzelnen Entschädigungsansprüche. Diese sind 
binnen drei Monaten ab Feststellung der Anspruchsberechtigung auszuzahlen (§ 5 Abs, 4 
Satz I EsAcG). 
116 Weber, Die Bank 1998, 470, 475; ebenso Steuer, WM 1998,2449,2454. 
117 S. o. Rdnr. 54. 
IIg IlT-Drs. 13/10188, S. 23. 
II'J Scrl/c. Zl.Iß 1998. 305. 326; a. A. Dreher, ZIP 1998. 1777 Ir, der in § 14 EsAcG cme europa~ 
rechtswidrige Umgehung der ESRL sicht. 
!2<l BT-Drs. 13110188, S. IX. Dem Gesetzgeber ist es dam.it gelungen, die undurchsichtige Rege­
lung des Art. 10 Abs. 1 ESRL (dazu Srtltf. Zßß 1998, 305, 315) umzusetzen. 
26 	 Serbe ".fi',;, 1999 I. Erg. 
§ 30 Einlagensicherung und Anlegerentschädigung 72-75 § 30 
Das Einbgt·nsidwrullgs- lind Anlq;crellts.:h;idigungsgcsctz regelt die I=rage. welchen 72 
Emfluß die Fälligkeit der Einlagen auf die Fälligkeit des Entschädigullgsanspruchs hat, 
nicht ausdrücklich. Die Definition der Einlage in § 1 Abs. 2 Satz 1 EsAeG zeigt jedoch, 
daß Einlagen nur innerhalb der gesetzlichen und vertraglichen Bedingungen geschützt 
sind. Der Anspruch auf Auszahlung der Entschädigung ist daher erst zu dem Zeitpunkt 
fallig, zu dem auch die ursprüngliche Einlage zurückzuzahlen gewesen wäre. Diese rür 
Einlagen getroffene Feststellung läßt sich nicht auf Verbindlichkeiten übertragen. Da 
Wertpapiere im Normalfall unabhängig von der Fälligkeit der darin verbrieften Ansprüche 
auf Sekundärmärkten veräußert werden können, stellt das Einlagensicherungs- und An­
legerentschädigunb'Sgesetz in § 1 Abs. 4 insoweit nicht auf die Fälligkeit ab. Die Entschädi­
gUlig isl tI.lhrr IIlltl'rhalh dn Grrltzr lb § 5 Alls. ,I EsAcG solurt I:illig. 
Der Entschädigungsanspruch verjährt in fiinfJahren (§ 3 Abs. 3 EsAeG) 121. Der Beginn 73 
der Verjährungsfrist ist nicht ausdrücklich festgelegt. Als Anknüpfungszcitpunkte kom­
men entweder die Feststellung des Entschädigungsfalls oder die Feststellung der Berechti­
gung des Ein-/Anlegers durch die Entschädigungseinrichtung in Betracht. Die Gesetz­
gebungsmaterialien m und die systematische Stellung der Vorschrift belegen, daß maßgeb­
licher Zeitpunkt die Feststellung des Entschädigungsfalls nach § 3 Abs. 1 EsAeG und nicht 
erst die Anmeldung konkreter Entschädigungsansprüche nach § 5 Abs. 3 EsAeG sein soll. 
Theoretisch ist es also möglich, daß ein Ein-/Anleger wegen einer· melujährigen Abwe­
senheit keine Kenntnis vom Entschädigungsfall erlangt, deshalb seine Ansprüche nicht an­
melden kann und diese trotzdem veJjähren. Da die Verjährung von den Richtlinien nicht 
vorgegeben war, konnte der Gesetzgeber eine solche Lösung wählen, zumal er die Ver­
jährungsfrist so lang bemessen hat, daß auch extreme Fälle angemessen erfaHt sind. Zudem 
ist es Aufgabe der Ein-/Anleger, bei längerer Abwesenheit rür die Nachsendung der Post 
zu sorgen. Von der VeJjährung zu trennen ist die Ausschlußfrist. Bei einer schuldhaften 
Versäumung kommt es auf die Verjährung nicht mehr an, da der EntschädigungsJnspruch 
bereits nach § 5 Abs. 3 Satz 2 EsAeG erloschen ist m . 
Die Entschädigungseinrichtung kann das Verfahren aussetzen, solange ein Ermittlungs- 74 
oder Strafverfahren wegen des Verdachts der Geldwäsche betrieben wird (§ 5 Abs.6 
EsAeG). Die VeJjährung ist in dieser Zeit gehemmt (§ 202 Abs. I, 2. Alt. ßGB). Sofern 
ein Entschädigungsfall zwischen dem Datum der erstmaligen Anwendung des Gesetzes am 
25. September 1998 (vgl. § 18 Abs. 1 EsAeG) lind der nach dem Gesetz zulässigen erst­
maligen Möglichkeit der Anmeldung von Ansprüchen 3111 1. November 1998 (vgl. § 18 
Abs. 2 EsAeG) auftritt, ist die Verjährung ebenfalls gehemmt. 
Soweit die Entschädigungseinrichtung den Gläubiger befriedigt. gehen dessen Ansprü- 75 
che gegen das Institut auf die Einrichtung über (§ 5 Abs. 5 EsAeG). 
121 Kritisch zur Länge der Vexjährungsfrist SN/lr, ZDD 1998,305.326 Fn. 156. 

122 DT-Drs. 13110188. S. 16f.; DT-Drs. 13/10846. S. 24. 

m Ebenso DT-Drs. 13/10188, S. 17. 
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